UWARUNKOWANIA ROZWOJU

DOBROWOLNYCH
PROGRAMOW EMERYTALNYCH

PERSPEKTYWA MAKRO- | MIKROEKONOMICZNA

EDYTA MARCINKIEWICZ




UWARUNKOWANIA ROZWOJU
DOBROWOLNYCH
PROGRAMOW EMERYTALNYCH

PERSPEKTYWA MAKRO- | MIKROEKONOMICZNA

EDYTA MARCINKIEWICZ

MONOGRAFIE POLITECHNIKI Lt ODZKIEJ 2018



Recenzenci:
dr hab. Ireneusz Kuropka, prof. UE
dr hab. Marek Szczepanski, prof. PP

Redaktor Naukowy Wydziatu Zarzadzania i Inzynierii Produkcji
prof. dr hab. inz. Jerzy Lewandowski

© Copyright by Politechnika ¥.6dzka 2018

Projekt badawczy sfinansowany ze srodkéw Narodowego Centrum Nauki
przyznanych na podstawie decyzji numer DEC-2014/15/D/HS4/01238

WYDAWNICTWO POLITECHNIKI EODZKIEJ
90-924 1.6dz, ul. Wélczanska 223
tel. 42-631-20-87, 42-631-29-52
fax 42-631-25-38
e-mail: zamowienia@info.p.lodz.pl
www.wydawnictwa.p.lodz.pl

ISBN 978-83-7283-905-3
https://doi.org/10.34658/9788372839053
DOI: 10.34658/9788372839053
Naktad 150 egz. Ark. druk. 19,0. Papier offset. 80 g 70 x 100
Druk ukonczono w lipcu 2018 r.
Wykonano w Drukarni Quick-Druk s.c., 90-562 1.6dz, ul. Lakowa 11
Nr 2251


https://doi.org/10.34658/9788372839053

Spis tresci

NS5 PP P USRS PT PPN
1. Determinanty dobrowolnego oszczgdzania na staro$¢ w $wietle teorii
1 WCZESNIEJSZYCH DAAAN .....vvieiicieisisiee s 14
1.1. Oszczgdnosci dobrowolne w systemie emerytalnym a pozostate
oszczgdnosci dobrowolne gospodarstw domowych ........c.ecvceviiieeiiinninnns 14
1.2. POmiar 0SZCZGAZANIA ......cerrveeeririeiiieiesieeesieeesree e 25
1.3. Teorie konsumpcji i 0SZCZEAZANIA .....ccvvevvveriveiieiiieieesee e see e see e eas 28
1.4. Badania empiryczne nad determinantami oszczedzania gospodarstw
domowych w perspektywie Makro...........ccoovveveiiiiiiieie e 38
1.5. Badania empiryczne nad determinantami oszczg¢dzania gospodarstw
domowych w perspektywie MikKro ........ccccooveiviiiiieni e 42
1.6. Synteza podejs¢ makro 1 MIKTO.....eevviviiiiiiiiiiiiiiiice e 48
1.7. Czynniki wptywu na oszczedzanie w dobrowolnych planach
EMEIYLAINYCN ..eeiiii 51
2. Nieobowigzkowe gromadzenie oszczednosci w systemie emerytalnym................... 58
2.1. Rolai istota dobrowolnych planéw emerytalnych..........ccccocovivvivnennen. 58
2.2. Dobrowolne zabezpieczenie w wielofilarowych systemach emerytalnych ..... 62
2.3. Pracownicze i indywidualne plany emerytalng..........cccceevevieeevieevieeennen. 72
2.4. Zroznicowanie dobrowolnosci w planach emerytalnych.............ccccveneee. 78
2.5. Rola zachet finansowych w dobrowolnych planach emerytalnych............. 82
2.6. Typologia dobrowolnych plandw emerytalnych...........cccccoevviviivcninnninne 88
3. Dobrowolne oszczgdnosci w systemach emerytalnych krajow europejskich............ 91
3.1. Zrodta ewolucji roli dobrowolnego zabezpieczenia emerytalnego ............. 91
3.2. Dobrowolne zabezpieczenie emerytalne a rezimy emerytalne ................... 92
3.3. Przeglad rozwigzan w zakresie kapitatowo finansowanych programow
7arzgdzanyCh PIYWALNIE ....ccuvviveiieeieeseeseeseessieeseeesreesteessnesnaeenaeereeseee e 97
3.4. Zrodha danych o dobrowolnych systemach emerytalnych w Europie........ 112
3.5. Aktywa w dobrowolnych programach emerytalnych............cc.ccccceevnenne 121
3.6. Uczestnictwo w dobrowolnych planach emerytalnych .........c..cccveevinenne 124
3.7. Sktadki w dobrowolnych planach emerytalnych ............cccoovviiniinnnnne 130
3.8. Oszczegdzanie w dobrowolnych programach emerytalnych a stopy
oszczedzania sektora gospodarstw domowyCh .....ccvvvevvviviiveneeneesneinens 136
4. Uwarunkowania gromadzenia dobrowolnych oszczgdnosci emerytalnych
w krajach europejskich W skali MaKro ... 139
4.1, CzynniKi INStytUCIONAINE .......veeivie e 139
4.2. Hojnos$¢ systemOw emerytalnych.....c.ooocveiiviiiiieiiieeniie e 148
4.3. Czynniki eKONOMICZNO-SPOLECZNE .....evvvveiiiiiiiiiisiie e 161

4.4. Analiza ekonometryczna szeregOw przekrojowych ..........ccceevcvveviveeninnnne 175



Uwarunkowania rozwoju dobrowolnych programdw emerytalnych. Perspektywa makro- i mikroekonomiczna

4.5. Analiza ekonometryczna szeregdw przekrojowo-czasowych................... 186
5. Analiza czynnikdw wplywu na oszczednosci emerytalne w skali mikro
na przyktadzie wynikoéw badania Diagnoza Spoteczna ..........cccccvvvrvrerererereresrnnnnnns 193
5.1. Przedmiot badania — uwagi 0gOINe .........ccccevviveviei e 193
5.2. Diagnoza Spoleczna — opis bazy danych...........cccccvviviiiiiieiinnicieins 195
5.3. Motywy oszczedzania i oszczednosci gospodarstw domowych
W POISCE ..o 198
5.4. Oszczgdzanie na staro$¢ a czynniki demograficzno-spoteczno-
BKONOMICZNE ...ttt 206
5.5. Uczestnictwo w IKE i IKZE a czynniki demograficzno-spoteczno-
BKONOMICZNE ...ttt 216
5.6. Analiza ekonometryczna — procedura badaweza ...........ccceveveveevveinnnnnns 226
5.7. Wyniki analizy eKOnOmMetryCznej........cocvevvueeiieeeviee e ece e 233
POUSUMOWANIE ...ttt bbb 244
BIDHOGIATIA .. ..e v 256
SPIS TADEL ...t e en 271
SPIS TYSUNKOW.....c.cuveveeiictccsieiee sttt e et n e e s ne e e 273
ZAXGCZINIK ...t 276



Wstep

W ostatnich trzech dekadach jest obserwowana fala reform systeméw
emerytalnych przeprowadzanych w wielu krajach. Jedng z ich gléwnych przyczyn
sg trendy demograficzne, zarowno korzystne, takie jak wydtuzajacy si¢ $redni
czas trwania zycia, jak i negatywne, tj. obnizajace si¢ wskazniki dzietno$ci.
Zmiany te rzutujga na proporcje mi¢dzy pokoleniem emerytow a pokoleniem
pracujacym. Problem starzejacych si¢ spoteczenstw dotyka szczegOlnie kraje
europejskie. Wedtug danych Eurostatu obecnie $rednio w krajach UE na 100 oséob
w wieku 15-64 lat przypada 28 osob w wieku 65+, za$ prognozuje si¢, ze w 2060
roku ta relacja wyniesie odpowiednio 100 do 52. Najwiekszy relatywny przyrost
liczby emerytow jest oczekiwany dla takich krajow jak Stowacja i Polska,
w ktorych prognozuje si¢ prawie 3-krotny wzrost!. Znaczne zwigkszenie liczno$ci
grupy wiekowej 65+ w relacji do grupy 15-64 oznacza, ze ros$nie ciezar
finansowania konsumpcji emerytow przez pokolenie pracujace. Systemy emery-
talne oparte na finansowaniu z biezagcych sktadek lub podatkéw (pay-as-you-go)
powaznie obcigzaja w takiej sytuacji finanse publiczne i przyczyniaja sie do
generowania dhugu publicznego?. Aby temu zapobiec w systemach emerytalnych
wprowadzane s3a zmiany polegajace m.in. na ograniczeniu hojnosci systemow
obowigzkowych. Jednym z rozwigzan, ktéore moze niwelowac niekorzystne
spoteczno-ekonomiczne skutki obnizenia $wiadczen emerytalnych z systemu
obowiazkowego, sa dziatania w zakresu polityki emerytalnej nakierowane na
upowszechnienie i wzrost znaczenia zabezpieczenia emerytalnego w formie
dobrowolnych programéw emerytalnych?,

! Wedtug danych Eurostatu dla Stowacji tzw. wskaznik obcigzenia demograficznego
wyrazajacy relacje miedzy liczebnos$cia oso6b w wieku 65+ i 0sob w wieku 15-64 lata
w 2015 roku wyniost 19,7%, za$ na 2060 r. prognozuje si¢ jego wzrost do wartosci 59,4%.
W przypadku Polski wartosci obecnego i prognozowanego wskaznika wynosza odpo-
wiednio: 22,2% oraz 64,8%.

2 Niekorzystne zmiany demograficzne moga oddziatywa¢ rowniez na stabilno$é kapi-
talowo finansowanych i prywatnie zarzadzanych systeméw emerytalnych, w ktérych
zobowigzania emerytalne przerzucone s na sektor prywatny. W tym przypadku jednak
finansowanie konsumpcji emerytow przez pokolenie pracujace dziata posrednio poprzez
rynek finansowy. Przy czym ryzyko ujemnych stdp zwrotu (ze wzgledu na mniejszy popyt
na aktywa i kurczaca si¢ gospodarke na skutek zmniejszenia liczebnosci pokolenia
pracujacego) moze by¢ czesciowo niwelowane w warunkach globalnego otwarcia rynkow
finansowych.

3 Okreslenie ,,dobrowolny” w odniesieniu do programu emerytalnego czesto w literaturze
przedmiotu jest uzywane zamiennie z okresleniem ,,dodatkowy” lub ,,uzupetniajacy”. Nie
sa to jednak catkowicie tozsame poje¢cia, gdyz w drugiej z wymienionych kategorii akcent
polozony jest raczej na ograniczong powszechno$¢ danego programu. Moze by¢ ona
wynikiem dobrowolnosci uczestnictwa, ale rowniez np. nakierowaniem tylko na wybrane,
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Niekorzystne trendy demograficzne, jako glowne, lecz nie jedyne przyczyny,
leza u podstaw zmian wprowadzanych w systemach emerytalnych w ostatnich
dekadach. Jak wskazujg N. Barr i P. Diamond (2010) réwniez zmiany spoleczne
wymuszajg reformowanie systemow emerytalnych. Polityka spoteczna, a w szcze-
go6lnosci emerytalna, ktora ksztattowala si¢ w potowie XX w., byta projektowana
w innych uwarunkowaniach: niezaleznych panstw narodowych, ograniczonej
mobilnosci sity roboczej, bardziej stabilnych warunkéw zatrudnienia opartych na
umowach dlugoterminowych i na pelen etat, statosci zatrudnienia w tym samym
zawodzie, z dominujagcym modelem rodziny, w ktorej mezczyzna zapewniat jej
byt materialny, za$ kobieta byla nieaktywna zawodowo. Obecnie za$ systemy
emerytalne funkcjonuja w zupeklie innych realiach okreslonych przez globa-
lizacj¢ oraz zmiany spoteczne. Musza one uwzglednia¢ zwigkszong migdzy-
narodowg mobilno$¢ pracownikow, bardziej ,,ptynny” charakter pracy wymu-
szajacy elastycznos¢ pracownikow, tzn. gotowo$¢ do czestych zmian takze
w kwestii wykonywanego zawodu. Dodatkowo, zmiany w modelu rodziny
przyczynity si¢ z jednej strony do wigkszej partycypacji kobiet na rynku pracy,
a z drugiej do rozluznienia wigzi rodzinnych rzutujacych na poczucie odp-
owiedzialno$ci za zapewnienie bytu materialnego cztonkom rodziny w okresie
staro$ci.

Scharakteryzowane wyzej trendy demograficzne, zmiany spoteczne oraz
zmiany na rynkach pracy, wskaza¢ mozna jako pierwotne przyczyny obserwo-
wanej ewolucji systemOéw emerytalnych. Sposrdd wyraznie zauwazalnych
tendencji w przeprowadzanych w ostatnich dekadach reformach emerytalnych
mozna wyr6ézni¢ prywatyzacje oraz urynkowienie (marketyzacjg) emerytur
(por. Natali 2017, Carone i in. 2016, Kohli i Arza 2008). Pierwszy z wymie-
nionych kierunkéw reform przejawia si¢ w zwigkszeniu roli sektora prywatnego
w zabezpieczeniu emerytalnym, drugi za§ wprowadza mechanizmy (quasi) ryn-
kowe do systemu emerytalnego, rowniez zarzadzanego publicznie (Ebbinghaus
2015). Podobnie mozna wyodrebni¢ tendencj¢ do indywidualizacji emerytur
(por. Vickerstaff i Cox 2005). F. Zainhofer (2008) zdefiniowat to zjawisko jako
zwigkszenie mozliwosci wyboru jednostki w zakresie zabezpieczenia emery-
talnego, zard6wno obowiazkowego, jak i dodatkowego. Zakres decyzji moze
odnosi¢ si¢ w tym przypadku zarowno do wymiaru instytucjonalnego (np. wyboru
instytucji zarzadzajgcej), jak i do samego produktu emerytalnego (np. wptywu na
portfolio emerytalne, sposobu wyptaty $wiadczen), moze obejmowaé réwniez
takie rozwigzania jak elastyczny wiek emerytalny. Wszystkie trzy wymienione
tendencje, tj. prywatyzacja, urynkowienie i indywidualizacja emerytur, majg
wspolny mianownik — sa wyrazem dazenia do wigkszego zakresu partycypacji
jednostki w réznego rodzaju ryzyku zwigzanym z zabezpieczeniem emerytalnym
oraz do (czg$ciowego) przeniesienia odpowiedzialno$ci za zabezpieczenie okresu

nieliczne grupy zawodowe, przez co dany program, mimo ze obowiazkowy, to w skali
catego systemu emerytalnego jest jedynie uzupetnieniem dla programéw powszechnych.
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staro$ci z panstwa na jednostke, szczegllnie w zakresie realizacji celu systemu
emerytalnego jakim jest wygtadzenie konsumpcji.

Obserwowany wzrost roli dobrowolnych programéw emerytalnych wpisuje
si¢ w ten mechanizm. Obecnie w wielu krajach nasilajg si¢ dazenia do wiekszego
upowszechnienia oszczednosci dobrowolnych przeznaczonych na zabezpieczenie
okresu staro$ci. Zjawisko to przejawia sie przez wprowadzanie nowych rozwigzan
majacych na celu wzmocnienie znaczenia dobrowolno$ci w systemie emery-
talnym: nowe rodzaje planow, wigksze zachety finansowe, coraz czgsciej tez
rozwigzania quasi-obowigzkowe. Z punktu widzenia podmiotéw ksztattujacych
polityke w tym zakresie oraz projektujacych szczegdlowe rozwigzania prawne,
istotne jest rozpoznanie, jakie uwarunkowania, i w jakim zakresie, wptywaja na
rozwoj dobrowolnych programéw emerytalnych.

Weczesniejsze badania

W literaturze przedmiotu z zakresu ekonomii emerytalnej gros dorobku tej
dziedziny jest po$wiecone funkcjonowaniu publicznych, zarzadzanych przez
panstwo systemoéw emerytalnych, gtownie typu pay-as-you-go. Dyskusja nad
tymi zagadnieniami zwlaszcza w ostatnich latach zostala zdominowana przez
problematyke zwigzang z konsekwencjami starzenia si¢ spoteczenstw dla
finansowej stabilnos$ci, wyptacalnosci i adekwatnosci systemow repartycyjnych.
Relatywne duze zainteresowanie badaczy wzbudzily réwniez wprowadzone
w wielu krajach na fali reform emerytalnych w latach 90. XX w. obowiazkowe,
kapitalowo finansowane i zarzadzane prywatnie programy emerytalne. Rozwig-
zanie to, zastosowane po raz pierwszy w 1981 r. w Chile, a naste¢pnie przyjete
w mniej lub bardziej zmodyfikowanej formie przez wiele krajow, gltownie
Ameryki Lacinskiej i Europy Srodkowo-Wschodniej, stanowito bardzo wazna
jakosciowa zmiang we wspotczesnych systemach emerytalnych, bo dotyczaca
fundamentalnej relacji migdzy panstwem a rynkiem w systemie obowiazkowym.
Szeroko dyskutowano w tym kontekscie realizacj¢ celow spotecznych w wielo-
filarowych systemach emerytalnych, ryzyko zwigzane z funkcjonowaniem
obowigzkowych kapitatowych filardw, ekonomiczne implikacje takiego roz-
wigzania, itp. Problematyka dobrowolnego zabezpieczenia emerytalnego,
pomimo réwniez bardzo dlugiej tradycji w wielu krajach, zdecydowanie rzadziej
do tej pory byta podejmowana w literaturze przedmiotu z zakresu ekonomii
emerytalnej. Niemniej jednak mozna wskaza¢ pewne wiodace kierunki badawcze
w tym zakresie. Stosunkowo wicle opracowan jest opartych na studiach
przypadkow pojedynczych krajow lub nieduzej liczby krajow i dotyczy raczej
jakosciowej i opisowej analizy rozwigzan wprowadzonych w ramach dobro-
wolnego systemu emerytalnego (np. Heinz 2016, Casey i Dostal 2013, Pandurics
i Szalai 2017, Rutecka 2015, Booth i Niemietz 2015, Rutecka-Goéra 2016,
Pienkowska-Kamieniecka 2012, Pienkowska-Kamieniecka 2013, Bednarczyk
2017, Marcinkiewicz 2016d). Mozna wyr6zni¢ rowniez szereg prac dotyczacych
determinant oszczedzania w dobrowolnych programach emerytalnych prezen-
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tujacych badania w skali mikro, tj. na duzych probach gospodarstwach domowych
(np. Guariglia i Markose 2000, Harju 2009, Le Blanc 2011, Fernandez-Lépez i in.
2010, Garcia i Marques 2017, Kaliciak i in. 2016, Beckmann i in. 2013). Znacznie
rzadziej dobrowolno$¢ uczestnictwa w systemie emerytalnym rozpatrywana jest
w teoretycznym, modelowym ujeciu (np. Beetsma i in. 2011, Bailliu i Reisen
1997, Simonovits 2003). W polskojezycznej literaturze przedmiotu niewiele jest
prac bardziej kompleksowo i1 obszernie traktujagcych o dodatkowych, uzupetnia-
jacych programach emerytalnych®. Mozna w tym miejscu wyrdzni¢ monografie
poswigcone pracowniczym programom emerytalnym autorstwa J. Petelczyc
(2016), M. Szczepanskiego i T. Brzeczka (2016) oraz M. Szczepanskiego (2010).
Pierwsza z nich koncentruje si¢ na historyczno-instytucjonalnych uwarunko-
waniach i prawnych aspektach funkcjonowania tych programéw w krajach
europejskich. W pracy (Szczepanski i Brzgczek 2016) skupiono si¢ natomiast na
znaczeniu czynnikow instytucjonalnych i systemowych w rozwoju programéw
pracowniczych w czterech krajach Europy Srodkowo-Wschodniej. W ostatniej
z wymienionych prac zidentyfikowano za$ czynniki sprzyjajace i hamujgce
organizowanie PPE przez pracodawcow. Z nieco innej perspektywy, bo konsu-
menta (gospodarstwa domowego), zjawisko oszczgdzania na staro$¢ analizowano
w monografii (Olejnik 2016). W pracy tej przedstawiono badania wlasne nad
zachowaniami i postawami polskich gospodarstw domowych wobec oszczg-
dzania na cele emerytalne, z pominigciem kontekstu instytucjonalnego funkcjo-
nowania dobrowolnych programéw emerytalnych.

Przedmiot badan i metody badawcze

Przedmiotem badan w niniejszej pracy sa dobrowolne programy emerytalne,
finansowane kapitalowo, zaréwno indywidualne, jak i pracownicze. Czg$¢
teoretyczna niniejszej monografii odnosi si¢ ogdlnie do kategorii planow
oszczgdno$ciowych prowadzonych w ramach programéw dobrowolnych bez
ukierunkowania na przypadek konkretnego kraju. Z wykorzystaniem metody
analizy 1 krytyki pi$miennictwa przedstawiono rozwazania na temat natury tego
rodzaju oszczednosci oraz determinant rozwoju form dobrowolnego zabezpie-
czenia emerytalnego. W czes$ci empirycznej przedmiotem badan sg dodatkowe
plany emerytalne funkcjonujgce w 24 krajach europejskich, tj. Austrii, Belgii,
Butgarii, Chorwacji, Czechach, Danii, Estonii, Francji, Hiszpanii, Irlandii,
Islandii, Litwie, Lotwie, Niemczech, Norwegii, Polsce, Portugalii, Rumunii,
Stowacji, Stowenii, Szwecji, Wegrzech, Wielkiej Brytanii i we Wloszech.
Analizy przeprowadzono na podstawie obszernego zbioru danych na temat
sktadek, cztonkow oraz aktywow zgromadzonych w ponad 60 réznych typach

4 Mowa tutaj o pozycjach o tematyce ekonomicznej. Zdecydowanie wiecej opracowan
na temat funkcjonujacych w Polsce dobrowolnych programéw emerytalnych powstato
z zakresu prawa. Dotyczy to w szczegdlnosci problematyki zawiazanej z Pracowniczymi
Programami Emerytalnymi (por. Baginski 2000, Chroscicki 1999, Kope¢ i Wojewddka
2005, Sierocka 2010, Krajewski 2014).
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programow emerytalnych. Material iloSciowy do badan zebrano w oparciu
o lokalne zrodta wtoérne, co pozwolilo na stworzenie obszernej bazy danych
zawierajacej informacje na temat programow emerytalnych objetych analizg.
Do zrédet tych zaliczaja si¢ krajowe urzedy nadzoru finansowego, banki
centralne, ministerstwa i inne agendy rzadowe, urzedy statystyczne, stowarzy-
szenia funduszy emerytalnych, stowarzyszenia ubezpieczycieli itp. (facznie ponad
40 podmiotdw). Ponadto, w analizach réznych czynnikow wpltywu na rozwoj
dobrowolnego zabezpieczenia emerytalnego postuzono si¢ danymi pochodzacymi
z baz Eurostatu i OECD. W tej czg$ci zastosowano metody statystyczne, takie jak:
wielowymiarowa analiza statystyczna (analiza skupien), analiza korelacji,
modelowanie ekonometryczne (modele regresji wielorakiej dla szeregow
przekrojowych, modele regresji panelowej). Uzupelnienie badan realizowanych
dla skali makro, tj. na zagregowanym, krajowym poziomie stanowi analiza
uwarunkowan dobrowolnego oszczgdzania na emeryture w skali mikro przepro-
wadzona na przykladzie polskich gospodarstw domowych. W tym przypadku
postuzono si¢ danymi pochodzacymi z ogdlnopolskiego badania Diagnoza
Spoteczna (Rada Monitoringu Spotecznego 2015b) obejmujacego probe 12 tys.
gospodarstw domowych. Do analiz w skali mikro rowniez wykorzystano aparat
ekonometryczny w postaci modeli logitowych.

Przeprowadzenie przedstawionych w niniejszej monografii badan byto
mozliwe dzieki wsparciu finansowemu Narodowego Centrum Nauki. Zrealizowano
je w latach 2015-2018 w ramach projektu badawczego pt. ,,Determinanty rozwoju
dobrowolnych form oszczedzania na staro$¢” (Nr UMO-2014/15/D/HS4/01238).

Cele, pytania badawcze, hipotezy
Celem gléwnym pracy jest identyfikacja czynnikow wplywajacych na

rozwdj dobrowolnych programéw emerytalnych w zabezpieczeniu emerytalnym.

Rozwadj ten w niniejszej monografii rozumiany jest w ujeciu ilosciowym, a za jego

wymiary przyjeto poziom uczestnictwa w dobrowolnych planach emerytalnych

oraz aktywno$¢ w zakresie oszczedzania na staro$¢ okres$long przez zgromadzone
aktywa emerytalne oraz warto$¢ odprowadzanych sktadek. Na cel ten sklada si¢
szereg celow szczegdtowych:

1) Charakterystyka formy dobrowolnych oszczednosci emerytalnych gromadzo-
nych w systemie emerytalnym na tle innych form dobrowolnego oszczedzania
gospodarstw domowych.

2) Synteza podejécia mikro i makro w identyfikacji determinant oszczedzania
gospodarstw domowych na podstawie literatury przedmiotu.

3) Zdefiniowanie pojecia dobrowolnych planéw emerytalnych.

4) Ocena stopnia rozwoju dobrowolnego systemu emerytalnego w grupie
24 krajow europejskich na podstawie zebranego materialu statystycznego
dotyczacego dodatkowego zabezpieczenia emerytalnego.

5) Identyfikacja i porownanie grup krajéow podobnych pod wzglgdem znaczenia
dodatkowych planéw emerytalnych.
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6) Wstgpna empiryczna analiza zalezno$ci mig¢dzy potencjalnymi czynnikami
wplywu na oszczgdzanie na staro$¢ a stopniem rozwoju systemu dobro-
wolnego.

7) Empiryczna identyfikacja (w skali makro) determinant uczestnictwa oraz
aktywnosci w zakresie oszczgdzania w dobrowolnych planach emerytalnych.

8) Empiryczna identyfikacja (w skali mikro) czynnikoéw wplywajacych na
oszczedzanie na cele emerytalne w gospodarstwach domowych.

Koncepcja przedstawionych w pracy badan opiera si¢ na zalozeniu, ze
zjawisko oszczedzania w gospodarstwach domowych w formie dlugoter-
minowych planéw oszczedno$ciowych, jakimi sa plany emerytalne, prze-
klada si¢ w skali zagregowanej na znaczenie dobrowolnego systemu
emerytalnego, tj. jego stopnia rozwoju. Stad tez postawiono pytanie badawcze:
W jakim zakresie uwarunkowania oszczg¢dzania w formie dobrowolnych planow
sg specyficzne, tj. roznig si¢ od uwarunkowan oszcze¢dzania ogétem w gospo-
darstwach domowych?

Przedstawione pytanie koresponduje z czterema hipotezami badawczymi
sformutowanymi na podstawie przestanek teoretycznych i dokonanego przegladu
wczesniejszych badan:

e Hipoteza 1: Dochod jest gtownym czynnikiem ksztaltujgcym oszczedzanie
w dobrowolnych planach emerytalnych.

e Hipoteza 2: Oczekiwana hojno$¢ systemu obowigzkowego wobec pokolenia
pracujacego ma negatywny wptyw na rozwoj dodatkowego systemu emery-
talnego.

e Hipoteza 3: Funkcjonowanie kapitalowo finansowanych obowigzkowych
programow emerytalnych ogranicza rozwéj programoéw dobrowolnych.

e Hipoteza 4: Dominujacy rodzaj planow w dobrowolnym systemie emerytal-
nym (pracownicze lub indywidualne) nie ma wptywu na poziom rozwoju
dobrowolnego systemu emerytalnego.

Znaczenie badan

Zebrany materiat statystyczny dotyczacy iloSciowo mierzonego poziomu
rozwoju dobrowolnych programéw emerytalnych w krajach europejskich pozwo-
lit na wypetienie luki empirycznej w tym zakresie. Szeroki, miedzynarodowy
wymiar badan warunkowal wykorzystanie wielu lokalnych Zroédet wtornych.
Umozliwilo to agregacje informacji na poziomie krajow, a w dalszej kolejnosci
oceng i migdzynarodowg analize poréwnawcza pod wzgledem znaczenia dobro-
wolnego zabezpieczenia emerytalnego w poszczegolnych krajach.

Przeprowadzone badania wypetniaja rowniez luke teoretyczna odnoszaca
si¢ do samej koncepcji dobrowolnosci w konteks$cie dobrowolnego systemu
emerytalnego. W dotychczasowej literaturze przedmiotu brak jest precyzyjnej
definicji czym jest dobrowolno$¢, jakie jest minimum swobody decyzji wyma-
gane dla uznania programu za dobrowolny, jak rézne moga by¢ perspektywy
rozpatrywania tego zjawiska. Niniejsza praca przedstawia propozycje zestawu
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kryteriow wyrdzniajagcych dobrowolne plany emerytalne, pozwalajace jedno-
znacznie zaklasyfikowa¢ plan jako nieobowigzkowy. Co istotne, punktem
odniesienia jest w tym przypadku gospodarstwo domowe i jego perspektywa.
Umozliwia to zidentyfikowanie uwarunkowan oddziatujacych na ten podmiot.
We wspomnianych wczesniej pracach z zakresu analizy determinant rozwoju
pracowniczych programéw emerytalnych autorstwa M. Szczepanskiego (2010)
oraz J. Petelczyc (2016) rozpatrywano czynniki wplywu glownie z perspektywy
pracodawcow, ktorzy na zasadzie dobrowolno$ci organizuja zaktadowe systemy
emerytalne. Z teoretycznego punktu widzenia osadzenie problemu rozwoju
dobrowolnego zabezpieczenia emerytalnego w tematyce oszczednosci gospo-
darstw domowych pozwala na inne, szersze i bardziej kompleksowe ujecie
analizowanego problemu. Z jednej strony mamy do czynienia z perspektywa
makro, tj. uwarunkowaniami instytucjonalnymi, systemowymi, makroekono-
micznymi, z drugiej za§ z uwarunkowaniami na poziomie mikro.

W pracy (Fornero i in. 2010) wérod gtownych wyzwan dla badaczy zajmu-
jacych si¢ dobrowolnymi oszczednosciami emerytalnymi wymieniono luke
w wiedzy dotyczaca powigzania migdzy wymiarami mikro i makro. Wskazano
na potrzebe integracji tych dwoch podejsé. Jak szerzej omowiono w rozdziale 1
niniejszej monografii, o ile w dotychczasowej literaturze przedmiotu oszczed-
nosci ogétem gospodarstw domowych bada si¢ zar6wno na poziomie mikro, jak
i makro, to w przypadku oszczedzania w formie dobrowolnych planéw emery-
talnych zdecydowanie dominuje podejscie mikro. Przyczyna tego sa niewatpliwie
trudnosci z zebraniem odpowiednich danych na temat oszczedno$ci zgroma-
dzonych w ramach dobrowolnych systeméw emerytalnych. W niniejszej pracy
podjeto probe wypehienia tej luki poznawczej. Dzigki spojrzeniu na oszczed-
nosci emerytalne w planach dobrowolnych z perspektywy zagregowanej na
poziomie krajéw mozliwa byla empiryczna weryfikacja hipotez badawczych,
dotychczas w literaturze przedmiotu dyskutowanych jedynie na gruncie
teoretycznym lub tez weryfikowanych tylko na mikrodanych.

Struktura pracy

Struktura pracy zostata podporzadkowana jej celom. W rozdziale 1 tematyke
dodatkowego oszczedzania na staro$¢ w dobrowolnym systemie emerytalnym
osadzono w problematyce oszczednosci sektora gospodarstw domowych. Doko-
nano charakterystyki tej specyficznej formy oszczedzania jaka sg dobrowolne
plany emerytalne na tle pozostalych oszczgdnosci gospodarstw domowych.
W rozdziale tym zawarto przeglad czynnikéw majacych wptyw na oszczedzanie,
jakie mozna zidentyfikowa¢ w wiodacych teoriach konsumpcji i oszczgdnosci.
Dokonano rowniez przegladu wcze$niejszych badan empirycznych dotyczacych
uwarunkowan tego zjawiska, przyjmujac dwie perspektywy: mikro i makro.
Celem przedstawionych tu rozwazan byto wyodrebnienie potencjalnych deter-
minant dobrowolnych oszczedno$ci emerytalnych, ktore nastgpnie zostaty
zbadane w cze$ci empirycznej niniejszego opracowania.
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Rozdziat 2 opisuje charakterystyke dobrowolnych planéw emerytalnych.
Z uwagi na bogatg literatur¢ przedmiotu w niniejszej monografii zrezygnowano
z dokonania ogolnego wprowadzenia, w formie osobnego rozdziatu lub pod-
rozdziatu, do problematyki przedmiotu badan ekonomii emerytalnej, w szczegol-
nosci systematyki ogolnych poje¢ z zakresu zabezpieczenia spotecznego
i zabezpieczenia emerytalnego. Przyjeto, ze nie ma takiej potrzeby, gdyz
rodzime pismiennictwo obfituje w kompleksowe opracowania na ten temat.
Nalezy wyrdzni¢ tu przede wszystkim prace: (Szumlicz 1994), (Szumlicz 2006),
(Zukowski 1997), (Zukowski 2004), (Goéra 2003), (Golinowska 1994),
(Golinowska 2001)°. Niemniej jednak, wszedzie tam gdzie zaistniala taka
koniecznos¢, terminologia z tego zakresu zostata doprecyzowana. W rozdziale 2
skupiono si¢ przede wszystkim na pojeciach z obszaru dobrowolnych systemow
emerytalnych. Dokonano w nim analizy oszczednos$ci gromadzonych w ramach
dobrowolnych planéw emerytalnych przez pryzmat ich roli i miejsca w systemie
emerytalnym. Bardzo waznym elementem przedstawionych w tym rozdziale
rozwazan bylo sformutowanie kryteriow dotyczacych dobrowolnosci w identy-
fikacji dobrowolnych planéw emerytalnych. Jest to bowiem pojecie o skom-
plikowanej naturze, ktore mozna niejednoznacznie rozumiec¢. Dzigki wyznaczeniu
takich kryteriow bylo mozliwe wyodrebnienie poszczegdlnych programow
emerytalnych stanowigcych przedmiot badan w kolejnym rozdziale.

Rozdzial 3 zawiera charakterystyke poszczegdlnych dobrowolnych pro-
gramow emerytalnych funkcjonujacych w 24 krajach europejskich. Opisano
w nim réwniez material empiryczny zebrany w toku realizacji badan. Zawiera on
informacje na temat aktywow, sktadek i uczestnictwa w dodatkowych planach
emerytalnych. Zestawienie tych danych stuzylo poréwnaniu stopnia rozwoju
dobrowolnego zabezpieczenia emerytalnego w analizowanej grupie Kkrajow.
W nawigzaniu do rozwazan przedstawionych w rozdziale 1 zbadano réwniez
zalezno$¢ migdzy stopami oszczedzania sektora gospodarstw domowych
a wskaznikami charakteryzujacymi uczestnictwo i aktywnos$¢ w zakresie oszcze-
dzania w formie dobrowolnych plandéw emerytalnych.

Rozdziat 4 prezentuje glowng czg$¢ przeprowadzonych badan, tzn. odno-
szacych si¢ do skali makro (dane zagregowane na poziomie krajow). Przed-
stawiono w nim empiryczng analiz¢ potencjalnych czynnikow wplywu na
oszczedzanie gospodarstw domowych w dobrowolnym systemie emerytalnym.
Obejmowaty one zidentyfikowane w rozdziale 1 determinanty oszczg¢dzania
ogotem, sugerowane w teorii oraz wezesniejszych badaniach. Nastgpnie oddziaty-
wanie wybranych czynnikow na oszczgdzanie w dobrowolnych planach emery-
talnych poddano weryfikacji za pomoca analizy ekonometryczne;j.

5 Mozna wymienié tez szereg prac, ktorych tematyka koncentruje sie na bardziej szcze-
gotowych kwestiach badawczych w obszarze systemow emerytalnych, ale ktore zawieraja
przeglad i systematyke 0ogolnych poje¢ z zakresu zabezpieczenia emerytalnego, dokonane
na bazie wcze$niejszej literatury przedmiotu (por. np. Rutecka 2012, Olejnik 2016,
Szczepanski 2010, Chybalski 2012, Petelczyc 2016).
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W rozdziale 5 jako uzupehienie przedstawionych w poprzednim rozdziale
badan zaprezentowano wyniki analiz w skali mikro, tj. prowadzonych na
poziomie gospodarstw domowych i pozwalajacych na uwzglgdnienie specy-
ficznych charakterystyk gospodarstw odpowiadajacych za ich heterogenicznosc.
Badanie to przeprowadzono na przyktadzie polskich gospodarstw domowych,
a przedmiot zainteresowania stanowito zjawisko oszczedzania na staro$¢, w tym
oszczedzania w dobrowolnych planach indywidualnych IKE i IKZE.

Prace konczy Podsumowanie. Omoéwiono w nim syntetycznie uzyskane
wyniki badan empirycznych, odnoszac je do postawionych w pracy celow,
hipotez 1 pytan badawczych. Wskazano réwniez uwagi metodyczne jakie
wylonity si¢ w toku badan. Dodatkowo przedstawiono ptynace z uzyskanych
wynikéw badan implikacje dla polityki emerytalnej oraz zidentyfikowano
kierunki dalszych badan w zakresie dobrowolnego zabezpieczenia emerytalnego.

Autorka pragnie serdecznie podzigkowac recenzentom niniejszej monografii
— dr hab. Ireneuszowi Kuropce z Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu
oraz dr hab. Markowi Szczepanskiemu z Politechniki Poznanskiej — za wnikliwa
oceng pracy oraz szereg konstruktywnych uwag.
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1. Determinanty dobrowolnego oszczedzania
na staros¢ w Swietle teorii i wczesniejszych badan

1.1. Oszczednosci dobrowolne w systemie emerytalnym
a pozostale oszczednosci dobrowolne gospodarstw domowych

Dodatkowe oszczednosci emerytalne w zinstytucjonalizowanej formie dobro-
wolnych planéw emerytalnych® opierajg si¢ na trzech zrédiach finansowania:
e oszczednosci gospodarstw domowych,

e $rodki pracodawcy,
e $rodki z budzetu panstwa.

W niniejszym rozdziale skupiono si¢ gtdwnie na czynnikach wptywajgcych
na sktonno$¢ do oszczedzania na staro$¢ gospodarstw domowych z dwdch
powoddw. Po pierwsze, gospodarstwa domowe spo$réd wymienionych podmio-
tow sg tymi, na ktorych spoczywa najwiekszy ciezar finansowania — W ramach
dobrowolnego systemu emerytalnego — swojej przysziej konsumpcji w okresie
starosci. Po drugie za$, to gospodarstwa domowe podejmuja decyzje dotyczaca
oszczgdzania w dobrowolnych planach emerytalnych. Finansowanie ze $rodkow
pracodawcy (w formie dodatkowych sktadek) oraz z budzetu panstwa (w formie
ulg podatkowych i doptat) jest wtorne, tj. musi by¢ poprzedzone wola uczestnika
planu emerytalnego, aby do niego przystapic¢ i dobrowolnie w nim oszczedzac.
Oba ze zrodet wystepuja jako uzupehienie i jednoczes$nie zacheta do gromadzenia
dobrowolnych oszczgdnosci emerytalnych przez gospodarstwa domowe.

Patrzac na zjawisko gromadzenia oszczednosci z perspektywy makroeko-
nomicznej, mozna je rozpatrywa¢ w odniesieniu do dwoch glownych sektorow,
tj. publicznego (rzadowego) i prywatnego (tacznie oszczgdnosci gospodarstw
domowych oraz przedsi¢biorstw). Perspektywa mikroekonomiczna dotyczy
przede wszystkim gospodarstw domowych. Z uwagi na fakt, ze zakres przed-
miotowy niniejszej monografii obejmuje oszczednosci emerytalne gromadzone
w ramach prywatnych programow emerytalnych, w rozdziale tym skupiono si¢
na analizie determinant oszczedzania na cele emerytalne w kontekscie oszczed-
nos$ci gromadzonych przez sektor gospodarstw domowych’.

® Pojawiajace si¢ W niniejszym rozdziale okreslenie ,,dobrowolne plany emerytalne”
dotyczy dlugoterminowych planéw oszczedno$ciowych funkcjonujacych w ramach
dodatkowego zabezpieczenia emerytalnego (poza systemem obowiazkowym). Szerzej
zostato ono oméwione w podrozdziale 2.1.

7 Szerokiego przegladu roznych definicji gospodarstwa domowego dokonano w pracy
(Zalega 2012). Na podstawie przegladu literatury przedmiotu wskazano tu rdéwniez,
ze pojecie gospodarstwa domowego jest utozsamiane czg¢sto W teoriach konsumpcji
z konsumentem, a wigc z jednostka.
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Oszczednosci sg jedng z najwazniejszych kategorii ekonomicznych. Ogolnie
mozna je zdefiniowaé jako cz¢$¢ dochodu nieprzeznaczong na biezacg kon-
sumpcje lub tez jako konsumpcje odroczong. Mozna je zatem opisa¢ w naste-
pujacy sposob (por. Browning i Lusardi 1996):

gdzie: St — oszczednosci, A: — posiadane zasoby finansowe, r — rzeczywista stopa
procentowa, Y; — dochdd, C; — konsumpcja.

Wychodzac od wzoru (1.1), taczny dochdéd mozna podzieli¢ na komponent
dochodu z posiadanego kapitatu, tj. odsetki (rAt) oraz dochdd z pozostatych zrodet
(Y). W pracy (Borsch-Supan i Lusardi 2003) wyodrebniono dwie kategorie
oszczednosci: oszczgdnosci pasywne oraz oszczednosci aktywne, ktore korespon-
duja z wymienionymi dwiema sktadowymi dochodu.

Jak wskazuje S. Owsiak (2015, s. 223), oszczedno$ci mozna rozumieé
W sensie szerszym i wezszym: w ujeciu szerszym odpowiadajg Srodkom groma-
dzonym przez wszystkie podmioty gospodarujace, za§ w ujeciu wezszym tylko
przez gospodarstwa domowe.

Punktem wyjscia do przegladu czynnikéw warunkujagcych gromadzenie
oszczednosci w ramach dobrowolnych programéw emerytalnych jest odpo-
wiednie umiejscowienie podjetego problemu badawczego w szerszej perspekty-
wie tematyki oszczednosci emerytalnych. Jak wspomniano we wstepie do
niniejszej monografii, rozwdj dobrowolnych form oszczgdzania na staro$¢
w systemie emerytalnym bedzie charakteryzowany w dalszej czgéci opracowa-
nia w wymiarze iloSciowym, tj. okreslajgcym stopien ich upowszechnienia
W spoleczenstwie, zgromadzony kapital emerytalny oraz potencjal wyrazony
przez wielko$¢ sktadek. Jak zobrazowano na rys. 1.1, podj¢ta problematyka
dotyczy determinant rozwoju jednej z form gromadzenia oszczg¢dnosci, przy-
porzadkowanej S$ci$le okreslonemu motywowi oszczgdzania, a mianowicie
oszczgdzania na starosc.

Przedstawiona hierarchia moze wyznacza¢ rowniez perspektywe, z jakiej
analizowane sg czynniki ksztattujace kolejne — coraz bardziej uszczegdtowione —
warstwy analizowanego zagadnienia. O ile w teorii znajdujemy odniesienia
glownie dla determinant oszczedzania ogdtem, to w badaniach empirycznych
nieco czesciej autorzy stawiaja sobie za cel identyfikacje czynnikow specy-
ficznych dla poszczegdlnych motywoéw oszczedzania, w tym oszczedzania na
staro$¢. Stosunkowo niewiele natomiast jest nawigzan do czynnikow analizo-
wanych w odniesieniu do roznych form oszczg¢dzania.

15



Uwarunkowania rozwoju dobrowolnych programdw emerytalnych. Perspektywa makro- i mikroekonomiczna

Oszczgdnos$ci gospodarstw
domowych ogétem

Oszczednosci na staro$é Motyw
(emerytalne) oszczedzania

Oszczednosci w dobrowolnych Forma
planach emerytalnych oszczedzania

Rys. 1.1. Oszczednosci w dobrowolnych planach emerytalnych — kontekst tematyczny

Zrodio: opracowanie wiasne.

Tak sformutowany problem dotyka problematyki motywow oszczedzania.
Jest to kategoria pokrewna celom i potrzebom, jakimi kieruje si¢ oszczedzajacy.
Jak zauwazono w pracy (Warneryd 1999), w nawigzaniu do oszczedzania
jako zjawiska obserwowanego z perspektywy ekonomicznej, granica mig¢dzy
motywem a celem oszczedzania jest niewyrazna. Motyw jest $cisle zwigzany
z celem, lecz cel oszczedzania jest bardziej sprecyzowany i zawiera odniesienie
zewnetrzne. Wedtug Relacyjnego Modelu Motywacji (Nuttin 1984) motyw jest
rodzajem powigzania mi¢dzy wewnetrzng potrzebg a zewnetrznym celem, ktory
zaspokaja dang potrzebg (Nurmi i Slamera-Aro 2006).

Jedng z pierwszych prob kategoryzacji motywow oszczedzania podjat
J.M. Keynes (1936). Wyszczeg6lnit on osiem motywow (bodzcoéw): przezor-
nosciowy, cyklu zycia, migdzyokresowej substytucji, poprawy standardu zycia,
niezalezno$ci, rozwijania przedsiebiorczosci, spadku oraz skapstwa. W przedsta-
wionej typologii 0szczedzanie na staro$§¢ miesci si¢ w kategorii motywu
wygltadzenia konsumpcji w cyklu zycia. Inne czesto wspominane w literaturze
przedmiotu rozréznienie zaproponowat G. Katona (1975). Wyodrebnit on cztery
motywy oszczgdzania: 1) na nieprzewidziane wypadki, 2) na staros¢, 3) na
potrzeby rodziny (np. edukacja dzieci), 4) na inne cele. Podobna klasyfikacje
motywow przedstawit P. Sturm (1983). Jako najwazniejszy motyw oszczedzania
wyroznil on zabezpieczenie starosci. Kolejno zidentyfikowane motywy obejmo-
waty: motyw pozostawienia spadku, motyw przezornosciowy oraz oszcz¢dzanie
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celowe (na zakup poszczegblnych dobr). Motyw oszczgdzania na staro$¢
obejmuje oszczedzanie w celu zapewnienia finansowania przysztej konsumpcji,
kiedy dochdd z pracy nie bedzie juz osiggany. Odpowiada on celowi oszczgdzania
jakim jest wygtadzenie konsumpcji w cyklu zycia. Motyw spadku jest identy-
fikowany, gdy gospodarstwo oszczedza ponad poziom konsumpcji w okresie
emerytalnym. Jak zauwaza P. Strum (1983) tylko w warunkach rosnacej gospo-
darki, tj. przyrostu populacji lub produktywnosci, motyw ten prowadzi do
przyrostu oszczedno$ci w skali zagregowanej. W przeciwnym przypadku aktywa
sg transferowane z jednego pokolenia na nastgpne bez wplywu na stope oszcze-
dzania. Motyw spadku bywa, jako wyjatek, explicite odrebnie uwzgledniany
w modelach teoretycznych bazujacych na neoklasycznych koncepcjach kon-
sumpcji i oszczedzania. K. Schmidt-Hebbel i L. Serven (1997) na podstawie
dokonanego przegladu badan konkluduja, ze spadek jest luksusowym ,,dobrem”
w przypadku mato- i $redniozarabiajacych, za§ powszechnym przy wysokim
poziomie dochodu. Motyw spadku roéwniez czgsto stuzy jako uzasadnienie
oszczedzania w starszych kohortach. Z kolei motyw przezorno$ciowy wigze si¢
z wystegpowaniem niepewnos$ci co do przysztych dochodéw, ale réwniez
przysztych niespodziewanych wydatkow. Obejmuje oszczedzanie na wypadek
utraty pracy, choroby, innych niekorzystnych zdarzen losowych. Ostatni z moty-
wOw jest zwigzany z oszczedzaniem na konkretne cele, w szczegolnosci zakupy
dabr, takich jak nieruchomos¢, samochod, wakacje itp. W literaturze przedmiotu
mozna spotka¢ si¢ rowniez z szeregiem podobnych do wymienionych klasy-
fikacji, w ktoérych powtarza si¢ motyw cyklu zycia (obejmujgcy rowniez zabez-
pieczenie staro$ci), motyw przezornosciowy i spadku (por. Callen i Thimann
1997, Horioka i Watanabe 1997).

Wydaje si¢ oczywiste, ze gospodarstwo domowe moze podejmowac si¢
oszczedzania powodowane wigcej niz jednym motywem (por. Dynan i in. 2002).
Podlegaja one pewnej hierarchii. Mozna do tego zagadnienia odnie$¢ si¢ na
dwa sposoby. Po pierwsze, analogicznie do prezentowanych w literaturze
uporzadkowan potrzeb (np. najbardziej znanej hierarchii potrzeb A. Maslowa;
Maslow 1954) zaktada si¢, ze kolejny w hierarchii motyw wystepuje, jesli
wystapit poprzedni. Takie podejscie prezentuje A. Lindqgvist (1981). Jednak
opracowana przez niego hierarchia motywdw 0szcz¢dzania odpowiada raczej
glebszemu niz motywy poziomowi czynnikow behawioralnych — a mianowicie
potrzebom. Jako pierwsze, tj. najbardziej podstawowe, wystepuja krotko-
okresowe finansowe potrzeby, nastepne w hierarchii sg oszczedzanie buforowe,
oszczedzanie celowe oraz zarzadzanie majatkiem jako najbardziej zaawansowany
stopien osiggany po realizacji poprzednich. W pracy (Biatowas 2013), przyj-
mujac za bazg koncepcj¢ A. Lindgvist’a (1981), potwierdzono hierarchicznos¢
motywow oszczedzania (rozumiang jako nastgpowanie po sobie), postugujac si¢
wynikami badan wlasnych prowadzonych wsrod polskich gospodarstw domowych.
Oszczedzanie na emeryture zostalo usytuowane jako trzecie w kolejnosci,
rozpoczynajac od najbardziej podstawowych motywow, tj. po oszczedzaniu
w celu zapewnienia ptynnos$ci finansowej oraz oszczedzaniu w celu zabezpie-
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czenia nieprzewidzianych zdarzen, lecz przed motywami: spekulacyjnym, trans-
akcyjnym i pozostawienia spadku. Z kolei w pracy (Devaney i in. 2007) na
podstawie analizy empirycznej nie tylko dokonano hierarchizacji motywdw
oszczgdzania, ale takze za pomoca aparatu ekonometrycznego modelowano
prawdopodobienstwo przej$cia na wyzszy poziom. Niemniej jednak w wymie-
nionych pracach, wyszczegdlnione motywy (tj. oszczedzanie na potrzeby pod-
stawowe, bezpieczenstwo, potrzeby spoteczne, luksus) mozna raczej rozpatrywaé
w kategoriach potrzeb niz motywow.

Opisane wyzej spojrzenie na hierarchizacj¢ zaklada perspektywe pojedyn-
czego gospodarstwa lub osoby. Inne podejscie do uszeregowania motywow
opiera si¢ na okresleniu raczej ich waznosci, niz samej kolejnosci realizacji
i jest rozpatrywane w odniesieniu do wickszej grupy gospodarstw domowych.
Woéwcezas istotnos¢ poszczegdlnych motywow odpowiada ich powszechnosci
mierzonej np. czesto$cig wystepowania. Dlatego tez w zaleznosci od badanych
prob (np. réznych narodowosci) oszczgdzanie powodowane motywem emery-
talnym roznie jest umiejscowione w hierarchii motywow. Przyktadowo,
G. Katona (1975) podsumowal wyniki badan wsrod amerykanskich gospo-
darstw domowych prowadzonych na przestrzeni wielu lat i jako najczeSciej
wystepujacy motyw zidentyfikowat oszczedzanie na wypadek niespodziewanych
zdarzen (przezornosciowe). Jako relatywnie czgsty motyw pojawiato si¢ rowniez
oszczedzanie na staro$¢, popularne zwlaszcza wsréd osdéb w przedziale
wiekowym 30-40 lat. Rzadziej deklarowano oszczedzanie na potrzeby rodziny
oraz zakup domu i innych ddbr. Z kolei w znacznie nowszej pracy (Lee i Hanna
2015) prezentujacej wyniki oparte na rezultatach badan prowadzonych na
konsumentach amerykanskich w latach 1998-2007 (Survey of Consumer Finance)
przedstawiono juz nieco odmienng hierarchi¢ celow oszczedzania. Oszczgdnosci
na cele emerytalne byly najczesciej deklarowane. W przypadku oszczednosSci
polskich gospodarstw domowych ankietowanych w ramach badania Diagnoza
Spoteczna motyw emerytalny wsrod oszczedzajgcych byt wykazywany na drugim
miejscu, tuz po rezerwie na sytuacje losowe (Czapinski i Panek 2015). Na r6znice
migdzy krajami pod wzgledem stopnia rozwoju i dochodu jako czynnikami
wyjasniajacymi odmienne hierarchie waznosci motywow oszczedzania wskazano
w pracy (Xiao i Fan 2002). Na podstawie badan empirycznych poroéwnano cele
gromadzenia oszczgdnos$ci w grupie pracownikdéw chinskich i amerykanskich.
Otrzymane rezultaty sugeruja, ze w pierwszej z ankietowanych grup dominuja
oszczedno$ci na biezace potrzeby, niespodziewane wydatki, dzieci oraz inwe-
stycje, za§ w drugiej na duze zakupy oraz emeryturg.

Warto zauwazy¢, ze wyodrebnienie W literaturze przedmiotu sposrod réznych
rodzajow oszczednosci kategorii ,,0szczedno$ci emerytalnych” nie zawsze opiera
si¢ na motywie oszczgdzania jako podstawowym i koniecznym Kkryterium.
I. Olejnik (2016, s. 23) scharakteryzowata je, wyrdzniajac szereg cech, tj.:

e moga by¢ dobrowolne lub obowigzkowe (gromadzone w ramach obowigzko-
wego systemu emerytalnego),
e maja kilkudziesigcioletni horyzont czasowy,
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e gromadzone sg w postaci aktywow finansowych oraz dobr materialnych,

e moga by¢ przechowywane w formie zinstytucjonalizowanej lub niezinsty-
tucjonalizowanej (prywatnie),

e mogg by¢ gromadzone na rézne cele lub bez szczegdlnego przeznaczenia.

Ostatni z wymienionych punktéow wskazuje, ze zdaniem I. Olejnik (2016)
nie motyw (cel) oszczgdzania okresla charakter oszczgdnosci jako ,,emerytalne”,
lecz finalne przeznaczenie, tj. fakt zgromadzenia $rodkow, ktére sa nastgpnie
konsumowane w okresie starosci. W takim jednak przypadku jednostka moze
stwierdzi¢, ze posiada oszczednosci emerytalne dopiero przechodzac na
emeryturg. Jesli nie zaktadamy celu emerytalnego jako koniecznego, to wowczas
nalezatoby przyjac, ze jedynym wyrdznikiem oszczgdno$ci emerytalnych na tle
innych oszczednosci jest najdtuzszy horyzont czasowy (ktdry — przyjmujac brak
emerytalnego celu oszczedzania — jest oceniany ex post). Niemniej jednak
w przypadku dobrowolnych planéw emerytalnych cel oszczedzania jest okreslony
explicite i jak uzasadniono w rozdziale 2 jest warunkiem koniecznym do
rozroznienia migdzy oszczedno$ciami na staro$¢ gromadzonymi w ramach
dobrowolnego systemu emerytalnego a innymi dtugoterminowymi oszczed-
no$ciami.

Najdtuzsza perspektywa czasowa gromadzenia oszczednosci wydaje si¢ byc
naturalnie przypisana do motywu (celu) emerytalnego. Ze wzgledu na dhugi
(oczekiwany) okres konsumpcji kapitat zgromadzony w ramach oszczgdnosci na
staro§¢ musi by¢ odpowiednio duzy, co wymaga zwykle dilugiego okresu
akumulacji. Znaczenie horyzontu czasowego jako wyroznika oszczedno$ci
emerytalnych znajduje potwierdzenie réwniez w badaniach empirycznych
prowadzonych na gospodarstwach domowych. Jak wykazano w pracy (Fisher
i Montalto 2010), prezentujacej wyniki badan konsumenckich w USA, motyw
emerytalny zdecydowanie powigzany jest z najdluzszym okresem oszczedzania
(4. powyzej 10 lat). Jednoczesnie, co zaskakujace, dla motywu spadku czesciej
wskazywano $redni (kilkuletni) horyzont czasowy oszczedzania. Z kolei w pracy
(Biatowas i Olejnik 2016) przedstawiono wyniki badan wiasnych na reper-
zentacyjnej probie polskich gospodarstw domowych odnoszace si¢ do horyzontu
czasowego oszczednosci zwigzanych z réoznymi celami i motywami. Oszczed-
nos$ci na zabezpieczenie starosci charakteryzowaly si¢ wyraznie dluzszym,
tj. kilkudziesigcioletnim, horyzontem czasowym, niz inne oszczednosci.

Kolejnym aspektem oszczedno$ci w dobrowolnych planach emerytalnych
poza ich przeznaczeniem i zwigzanym z tym dlugoterminowym charakterem, jest
forma, w jakiej mogg by¢ gromadzone. Odnoszac si¢ posrednio do form
oszczedzania, G. Katona (1975) wyrdznit oszczedzanie oparte na zobowigzaniu
(contractual saving), oszczgdzanie dowolne (discretionary saving) oraz
oszczgdzanie resztkowe (residual saving). Pierwszy z wymienionych rodzajow
dotyczy regularnego oszczg¢dzania na okresSlonych i statych warunkach, gdzie
wptata sktadki jest zobowigzaniem podjetym w umowie z instytucja finansowa.
Przyktadowo, pracownicze plany emerytalne moga by¢ zaklasyfikowane do tego
typu umow. Jednak nie zawsze jednostki postrzegaja tego rodzaju aktywnos$¢ jako
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oszczedzanie per se. A. BOrsch-Supan i A. Lusardi (2003) nazwali tego typu
oszczgdzanie oparte na zobowigzaniu, w szczeg6lnosci w kapitatowo finanso-
wanych planach pracowniczych, oszczedzaniem obowigzkowym (mandatory
saving) ze wzgledu na narzucong wysokos¢ sktadki (z reguly okre§long jako
procent od wynagrodzenia) oraz brak wptywu na sktad portfolio emerytalnego.
Z kolei kategoria oszczedzania dowolnego odnosi si¢ do wszystkich pozostatych
form, w ktoérych jednostka lub gospodarstwo domowe ma swobodg decyzji, co do
lokowania nadwyzek dochodu, nieograniczong przez zobowigzania umowne.
Oszczgdzanie resztkowe za$§ dotyczy sytuacji, gdy oszczednos$ci nie wynikaja ze
swiadomej decyzji gospodarstwa, lecz s3 wynikiem niezaplanowanej wcze$niej
nadwyzki w bilansie dochodu i konsumpcji.

W pracy (Woéjcik 2014) dokonano klasyfikacji form oszczednosci na:

e o0szczgdno$ci niezinstytucjonalizowane (gotowka),

e 0szczednosci zinstytucjonalizowane,

przy czym oszczgdnosci zinstytucjonalizowane moga wystepowacé W postaci:
e form pasywnych (oszczgdzanie),

o form aktywnych (inwestowanie)®.

Rozgraniczenie na formy pasywne i1 aktywne dotyczy gtownie zarzadzania
aktywami. Zinstytucjonalizowane formy pasywne wiaza si¢ ze staloscig wyboru
kategorii przedmiotu inwestycji, wigkszym bezpieczenstwem depozytow,
wigkszg przewidywalnoscig stopy zwrotu w krotkim okresie. Z kolei formy
aktywne wymagaja analizy stop zwrotu i monitorowania sytuacji rynkowej, co
moze skutkowaé konieczno$cia dokonywania zmian w zakresie przedmiotu
inwestyciji.

Dokonane rozréznienie obejmuje wszystkie rodzaje (motywy) oszczednosci.
Majgc jednak na uwadze oszczednos$ci gromadzone w dobrowolnych planach
emerytalnych, mozna zaliczy¢ je w wigkszosci do form zinstytucjonalizowanego
inwestowania, a wigc o charakterze aktywnym. Nie dotyczy to jednak wszystkich
planow. Przyktadowo, w ramach funkcjonujacych w Polsce programow IKE
i IKZE planem emerytalnym moze by¢ rowniez oferowana przez bank lokata
pieni¢zna, co zdecydowanie wskazuje na pasywny charakter oszczedzania.

Podsumowujac powyzsze rozwazania nad naturg oszczedno$ci w dobrowol-
nych planach emerytalnych, mozna dokonac ich syntetycznej charakterystyki
(por. tabela 1.1). Jak wspomniano wezeséniej, jest to jedna z form, w ktorej moga
by¢ gromadzone oszczednosci gospodarstw domowych. Jednak pewne jej specy-
ficzne cechy moga wptywac na preferencje gospodarstw domowych (w szczegol-
nosci tych, ktore oszczedzajg na emeryture) co do wyboru tej formy wzgledem
innych form oszczedzania.

8 Nalezy zauwazy¢, ze nie jest to rozroznienie tozsame z aktywnymi i pasywnymi
strategiami inwestycyjnymi. Obie te strategie moga by¢ realizowane w ramach aktywnych
form inwestowania.
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Tabela 1.1. Oszczednos$ci ,,zwykle” gospodarstw domowych a oszczedno$ci
w dobrowolnych planach emerytalnych

Wyro6znik Oszczgdnosci emerytalne Oszczgdnoscei ,,zwykte”
w dobrowolnych planach gospodarstw domowych
emerytalnych
motyw/cel emerytalny dowolny (emerytalny,
przezorno$ciowy, celowy
zakup itp.)
forma zinstytucjonalizowana zinstytucjonalizowana lub

(wylacznie dobrowolne
plany emerytalne)

niezinstytucjonalizowana
(gotdwka, nieruchomoéci, itp.)

horyzont czasowy
oszczgdzania

dtugi (kilkudziesigcioletni)

krotki, sredni i dlugi

okres konsumpcji

dhugi

krotki, sredni i dlugi

zakres decyzji
oszczedzajacego
(wybor portfolio,
sktadki)

ograniczony (gtéwnie plany
pracownicze), rzadziej
mozliwy szeroki

(w niektérych planach
indywidualnych)

przewaznie szeroki, rzadziej
ograniczony (w niektorych
dtugoterminowych planach
oszczednosciowych opartych
na zobowigzaniu)

ptynnosc¢ (dostep
do oszczednosci)

mocno ograniczony dostep
do zgromadzonych srodkow,
warunkowany najczgsciej
granica wieku lub stazu
oszczedzania;

czesto regulowany dostep

w fazie dekumulacji kapitatu

wicksza elastyczno$é
w zakresie dostepu do
zgromadzonych srodkow

stopa zwrotu

wyzsza stopa netto

(po opodatkowaniu), niz

w przypadku podobnych
form oszczgdzania

(pod wzgledem kategorii
instrumentéw finansowych
lub innych aktywéw), jako
skutek zachet podatkowych
oraz doptat (matching
contributions)

stopa zwrotu odpowiadajaca
poszczeg6lnym kategoriom
instrumentow i produktow
finansowych

ryzyko

przewaznie nizsze ze
wzgledu na wzmozony
nadzér nad instytucjami
prowadzacymi plany,
Scislejsze regulacje majace
na celu ochrong kapitatu,
niekiedy gwarancje dla
uczestnikéw planéw

ryzyko odpowiadajace
poszczegblnym kategoriom
instrumentéw i produktow
finansowych

Zrodlo: opracowanie wiasne.
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Jak wyszczegdlniono w tabeli 1.1, nie tylko wyraznie okreslony, pojedynczy
motyw oszczgdzania wyrdznia dobrowolne plany emerytalne na tle innych
oszczednosci gromadzonych przez gospodarstwa domowe. Jednak motyw ten
wigze si¢ z pewnymi implikacjami w postaci najdtuzszej fazy akumulacji na tle
innych motywow oraz najdtuzszej fazy konsumpcji. Oszczgdzanie w dobrowol-
nych planach emerytalnych ma dwie podstawowe zalety w stosunku do oszczg-
dzania ,,zwyktego”. Po pierwsze, w zwigzku z zache¢tami podatkowymi sg one
korzystniejsze finansowo ze wzgledu na wyzsza stopg zwrotu netto (po
opodatkowaniu). Roéwniez fakt, ze pracodawca lub panstwo moga doptacac¢
dodatkowe kwoty do sktadek uczestnikoéw planéw podnosi ich atrakcyjnosé
finansowa. Po drugie, z reguty ryzyko zwiazane z oszczg¢dzaniem w dobrowol-
nych planach emerytalnych jest mniejsze. Wynika ono chociazby z faktu, ze
w wigkszoSci sg to plany zarzadzane przez wyspecjalizowane instytucje
finansowe zajmujace si¢ profesjonalnie zarzadzaniem powierzonym kapitatem,
nie za$ sami uczestnicy plandéw, jak moze mie¢ to miejsce w przypadku innych
rodzajow oszczednosci®. Dodatkowo tez, podmioty zarzadzajace takimi planami
podlegaja $cislejszemu nadzorowi finansowemu przez panstwo. Dotyczy to
szeregu wymogow technicznych (np. rezerw finansowych i ubezpieczen), limitow
okreslajacych sktad portfolio (dywersyfikacja oraz ograniczenia w zakresie
najbardziej ryzykownych aktywow), maksymalnych wysokosci oplat za zarza-
dzanie kapitatem, dodatkowych obowiazkow informacyjnych i sprawozdawczych
wzgledem uczestnikow plandow oraz instytucji nadzorujacych, niekiedy gwarancji
minimalnej stopy zwrotu, etc. Oczywiscie istniejg znaczne roéznice pod tym
wzgledem miedzy poszczegdlnymi rodzajami dobrowolnych planéw emerytal-
nych w r6znych krajach. Mozna jednak uogdlni¢, ze ze wzgledu na wazny interes
spoteczny, jakim jest zwiekszenie dochodu emerytalnego w okresie staro$ci,
oraz finansowe zaangazowanie panstwa w proces dobrowolnego oszcze¢dzania
obywateli na staro$¢, ochrona kapitalu gromadzonego w ramach dobrowolnego
zabezpieczenia emerytalnego jest wigksza w stosunku do innych form oszcze-
dzania dostgpnych dla gospodarstw domowych. Ochrona ta jest nie tylko
wyrazona przez regulacje krajowe dotyczace funkcjonowania poszczegdlnych
programéw emerytalnych, ale tez przez regulacje migdzynarodowe. Takim
przyktadem jest dyrektywa Unii Europejskiej w sprawie dzialalno$ci instytucji
pracowniczych programéw emerytalnych oraz nadzoru nad takimi instytucjami
(Institutions for Occupational Retirement Provision Directive — IORP)*°, ktéra
okresla minimalne standardy dla kapitalowo finansowanych planow pracowni-
czych. Nizsze ryzyko oraz wyzsza stopa zwrotu netto jako najwazniejsze zalety
oszczgdzania w ramach dobrowolnych programow emerytalnych maja jednak

®Wyjatek w tym zakresie stanowig np. indywidualne plany emerytalne typu IKZE
w Polsce, w ktorych jedng z dozwolonych postaci moze by¢ rachunek brokerski zarza-
dzany przez samego uczestnika planu.

10 Pierwsza Dyrektywa IORP zostata uchwalona w 2003 (2003/41/EC), obecnie obowia-
zuje uaktualniona Dyrektywa IORP Il z grudnia 2016 r. (2016/2341).
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SW0jg przeciwwage w postaci mniejszego zakresu dowolnos$ci, tj. wptywu na
dobor portfolio oraz wysokos¢ sktadek (glownie w przypadku planéw praco-
wniczych). Oczywiscie, w tym przypadku rowniez istniejg znaczace rdznice
miedzy poszczegdlnymi rodzajami planéw — poczawszy od niektorych planow
pracowniczych, w ktdrych jedyna decyzja uczestnika jest przystapienie, za$ caty
proces oszczgdzania regulowany jest przez narzucone mu zasady, az do wysoce
elastycznych planéw indywidualnych, w ktérych uczestnik nie tylko decyduje,
kiedy wptaca sktadki, i w jakiej wysokosci, ale tez moze samodzielnie zarzadzac¢
portfolio. Ostatnim, i by¢ moze najwazniejszym, wyrdznikiem oszczedno$ci
w dobrowolnych planach emerytalnych na tle innych oszczednoSci jest wyraznie
mniejsza plynno$¢ zgromadzonych $rodkéw rozumiana jako mozliwos¢
dowolnego dostgpu do nich i dowolnego wykorzystania. W fazie akumulacji
kapitatu (tj. gromadzenia oszczednosci) uczestnik planu badz nie moze dokonac
wyplaty srodkdw, badz tez moze tego dokonac tylko w czeSci, lub tez ponosi przy
tym kare finansowa w postaci zwrotu ulg podatkowych i doptat. Przy czym
z reguly przyjmowane jest, ze faza akumulacji trwa do osiggnigcia przez
uczestnika pewnego wieku (np. 60 lub 65 lat) lub stazu oszczgdzania w planie
emerytalnym. Podobnie, ograniczenia w wykorzystaniu zgromadzonych srodkOw
moga dotyczy¢ rowniez fazy dekumulacji kapitatu emerytalnego. Wyptaty moga
(cho¢ nie musza) by¢ ograniczone np. do formy annuitetu. Jak juz dyskutowano
w podrozdziale 1.5, restrykcje dotyczace dostepu do zgromadzonych srodkow
maja uzasadnienie szczego6lnie w kontekscie roli zachet podatkowych. Jednak
to wlasnie ograniczenia w zakresie ptynnosci aktywow zgromadzonych w dobro-
wolnych planach emerytalnych mozna wskaza¢ za glowny powod, dla ktorego
plany te nie mogg by¢ uznane za doskonaly substytut dla innych form
oszczedzania (Bosi i Guerra 2002).

Rozréznienie na oszczgdnosci emerytalne w formie prywatnych planow
emerytalnych (dobrowolnych, ale rowniez obowigzkowych) oraz oszczgdnosci
»Zwykte” sektora gospodarstw domowych mozna rozpatrywaé¢ w kontekscie
wzajemnej substytucyjnosci lub komplementarnosci. Substytucyjnos¢ oznacza,
ze gospodarstwo jest w stanie lub chce oszczgdza¢ albo w jednej formie albo
w drugiej, gdyz obie sg traktowane przez nie jako zamienniki. Cecha ta
w przypadku réznych produktéw oszczednosciowych sprzyja raczej realokacji
oszczednosci. Komplementarno$¢ za§ mozna okreslic jako takg wlasno$¢t?, ktéra
powoduje, ze gospodarstwo moze (lub chce) oszczgdza¢ w jednej oraz w drugiej
formie. Gdy rézne formy gromadzenia oszczgdnosci nie ,.konkurujg” o te same
oszczednosci (tj. nie sg postrzegane jako substytucyjne), lecz uzupetniaja sie,
wowczas sprzyja to generowaniu nowych oszczgdnosci, cho¢ go nie gwarantuje.
W anglojezycznej literaturze przedmiotu czgsto jest mowa W tym kontekscie
o efektach wypierania (crowding-out) oraz wspierania (crowding-in). Substytu-

11 Wiasno$¢ te trudno jednoznacznie okresli¢, gdyz jest oceniana przez gospodarstwo
domowe subiektywnie, ze wzgledu na cele oszczgdzania oraz inne uwarunkowania
(np. sytuacje dochodows).
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cyjnos¢ roznych form oszczedzania odpowiada za pierwszy z efektow,
komplementarno$¢ zas za drugi.

Jedna z pierwszych prac, w ktorej poruszono ten problem, byta praca (Katona
1965) powstata na gruncie nowego zjawiska, jakim bylo upowszechnienie
prywatnego zabezpieczenia emerytalnego w USA w latach 50. i na poczatku lat
60. XX wieku. Przedstawia ona raport z badan prowadzonych w latach 1962-1965
na probie okoto 5000 gospodarstw domowych w USA dotyczacych wplywu
uczestnictwa w prywatnych planach emerytalnych na oszcz¢dnosci 1 konsumpcje.
Rozwazano, czy uczestnictwo w prywatnych planach emerytalnych spowoduje,
ze gospodarstwa beda oszczedza¢ mniej w innych formach, tj. nastgpi tylko
przesunigcie (realokacja) oszczednos$ci z jednej formy do innej, czy tez
gospodarstwa domowe utrzymaja stopg oszczedzania w innych formach na
dotychczasowym poziomie lub nawet ja zwigksza. W pierwszym przypadku, tj.
realokacji oszczednosci, nalezatoby przyja¢, ze istnienie prywatnych plandéw
emerytalnych nie wplywa na globalng stop¢ oszczgdzania w sektorze gospodarstw
domowych, za§ w drugim, ze przyczynia si¢ do przyrostu stopy oszczednosSci
w tym sektorze. Wyniki przedstawione przez G. Katona (1965) sugeruja, ze
(biorac pod uwagg oOwczesne uwarunkowania) uczestnictwo w prywatnych
planach emerytalnych pozytywnie wptywa na przyrost nowych oszczednosci,
gdyz gospodarstwa objete prywatnym zabezpieczeniem emerytalnym oszczg-
dzaty wigcej. W pracy (Poterba i in. 1996) dokonano przegladu wcze$niejszych
badan empirycznych dotyczacych efektu funkcjonowania w USA dobrowolnych
planéw emerytalnych typu IRA oraz 401(k). Na podstawie przeprowadzonych
analiz sformutowano wniosek, ze przyczyniaja si¢ one do powstawania nowych
oszczednosci (income effect). Wptyw subsydiowanych fiskalnie planow oszczgd-
nosciowych nie jest jednak jednoznacznie identyfikowany w literaturze przed-
miotu. Istnieje rowniez szereg badan empirycznych, ktore wskazuja, ze raczej
sprzyjaja one realokacji (substitution effect). Przyktadowo, takie wnioski, takze
odnoszace si¢ do dobrowolnych planéw emerytalnych w USA, przedstawiono
w pracach (Engen i in. 1996) oraz (Gale i Scholz 1994). Rowniez w pracy
(Attanasio i in. 2004) analizowano efektywno$¢ uprzywilejowanych podatkowo
planéw dlugoterminowego oszczgdzania na emeryture w USA 1 Wielkiej Brytanii
w zakresie zwigkszania oszczednosci. Stwierdzono, ze tylko w niewielkim
stopniu przyczyniaja si¢ one do powstawania nowych oszczednosci. Podobne
przyktady mozna znalez¢ tez dla innych krajow. W pracy (Ayuso i in. 2007)
analizowano wptyw dobrowolnych planéw emerytalnych na oszczednosci
gospodarstw domowych w Hiszpanii. Rowniez w tym przypadku stwierdzono
bardzo niewielki efekt w zakresie powstawania nowych oszczgdnosci.

Pytanie o wplyw funkcjonowania prywatnych programéw emerytalnych na
oszczednosci gospodarstw domowych jest $cisle powigzane z pytaniem o zasad-
no$¢ subsydiowania przez panstwo takich form dlugoterminowego oszczedzania
w formie zachet podatkowych i doptat. Owa zasadnos¢ odnosi si¢ nie tylko do
zdolnos$ci dobrowolnego systemu emerytalnego, do generowania dodatkowych
(nowych) oszczednos$ci, ale tez jego wpltywu na redystrybucje dochodows.

24



1. Determinanty dobrowolnego oszczgdzania na staro$¢ w swietle teorii i wezesniejszych badan

W pracy (Rutecka 2015) przedstawiono wyniki analiz dla Polski. Na podstawie
danych Ministerstwa Finansow dotyczacych rocznych sprawozdan finansowych
PIT za 2012 r. obliczono, ze z odliczen podatkowych z tytutu uczestnictwa
w planach indywidualnych typu IKZE w 90% skorzystaty osoby z 9. i 10. decyla
dochodowego. Oznacza to, Ze najlepiej zarabiajace osoby byty gltéwnymi
beneficjentami zachet podatkowych, tj. redystrybucja dochodowa dokonata sie
od ogotu spoteczenstwa do najbogatszych. Wskazuje to na mozliwos¢ wykorzy-
stywania systemu zache¢t do optymalizacji podatkowej, ktora powigzana jest
z realokacja oszczednosci. Wigkszy udzial lepiej zarabiajacych w grupie uczest-
nikbw dobrowolnych planéw emerytalnych jak zasugerowano w pracach
(Attanasio i in. 2004) oraz (Ayuso 2007) mozna tlumaczy¢ rowniez tym, ze jest
to grupa, ktora ze wzgledu na relatywnie wyzsze oszczgdno$ci moze pozwoli¢
sobie na ich dywersyfikacje¢ i alokacje w roznych formach, réwniez tych, ktére sg
mniej elastyczne ze wzgledu na dostgpnos$é zgromadzonych srodkow. Biorgc pod
uwage wystepowanie réznych motywow oszczedzania, mozna przypuszczac,
ze osoby mniej zamozne i posiadajgce mniejsze oszcz¢dnosci sg sktonne raczej
lokowa¢ je w takich formach, ktére charakteryzuja si¢ wicksza ptynnoscia
aktywow i pozwalaja na szybki do nich dostgp, a tym samym mozliwos¢
wykorzystania ich na inne niz emerytalne cele, np. na wypadek choroby,
bezrobocia itp. Podobng argumentacje zastosowano w pracy (Bosi i Guerra 2002).
Stwierdzono, ze gospodarstwa kierowane przede wszystkim motywem przezor-
no$ciowym wybiora chetniej inne formy oszczgdzania ze wzgledu na preferencje
dotyczace ptlynnosci aktywow, ktore obnizaja elastyczno$¢ oszczednoSci
wzgledem stopy zwrotu. Na rozne reakcje na zachety podatkowe nie tylko
w grupach dochodowych, ale tez wieckowych, jako wynik réznych potrzeb
wskazano tez m.in. w pracach (Ayuso 2007) oraz (Borsch-Supan i in. 2008).

1.2. Pomiar oszczedzania

W kontekscie analizy determinant oszczgdzania, bez wzgledu na motyw
i forme, jest niezwykle wazne, jak jest mierzone oszczedzanie. Celowo uzyto tu
terminu ,,0szcz¢dzanie”, a nie ,,0szczednosci”’, gdyz nalezy rozrézni¢ te dwa
pojecia. Oszczedzanie to aktywno$¢, czy tez proces prowadzacy do gromadzenia
oszczednosci, za$ oszczednosci sg wymiernym efektem oszczedzania. Przed-
stawiany w niniejszej monografii problem nie sprowadza si¢ jedynie do pomiaru
zgromadzonych oszczednosci, ale zawiera rowniez szerszy kontekst obejmujacy
takze motywy i postawy wobec oszczedzania. Ponadto, jak zaznaczono juz
wczesniej, poruszana problematyka oszczgdnosci emerytalnych dotyczy oszczed-
nosci sektora gospodarstw domowych, co w aspekcie pomiaru oszczgdzania ma
tez swoje specyficzne uwarunkowania.

A. Borsch-Supan i A. Lusardi (2003) wyrdzniajg trzy sposoby pomiaru
oszczednosci:
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e przez poréwnanie warto$ci posiadanych aktywow na poczatku i na koncu
analizowanego okresu,

e przez analize przeptywow skladnikéw majatkowych,

e jako roznice migdzy dochodem i konsumpcja.

Aktywnos¢ w zakresie oszczgdzania W sensie relatywnego przyrostu rezerw
mierzy si¢ najczesciej stopami oszczedzania. Stopa oszczgdzania okresla relacje
oszczednosci w danej jednostce czasu do dochodu w tym czasie (najczesciej
dotyczy to rocznych okresow). Tak wyrazona wielko$¢ odpowiada wywodzacej
si¢ z teorii keynesowskiej kategorii przecigtnej sktonnosci do oszczedzania (APS
— average propensity to save)?. Z tego wzgledu okreslenia ,,stopa oszczedzania”
oraz ,,sktonnos¢ do oszczgdzania” sa czgsto stosowane zamiennie. Nalezy mie¢
jednak na uwadze, ze w literaturze przedmiotu mozna tez spotkaé si¢ z nieco
innym, bardziej ogdlnym, znaczeniem pojecia sktonnos$ci do oszczedzania.
Niekiedy uzywane jest ono w rozumieniu gotowosci gospodarstwa domowego
do oszczgdzania i wyraza raczej psychologiczng postawe wobec oszczedzania,
nie tylko wytacznie wymierny ekonomicznie efekt w postaci juz zaoszczgdzonych
srodkéw (por. np. Skikiewicz 2013, Migdat 2001). Inaczej ujmujac, tak rozu-
miana sktonno$¢ do oszczgdzania odpowiada zarowno oszczednosciom ex post,
jak i ex ante®®,

Stope oszczedzania inaczej szacuje si¢ dla skali mikro i makro. Podajgc za
B. Liberda (2013), stopa oszczgdzania gospodarstw domowych w skali mikro jest
definiowana jako ,,relacja oszczgdnosci gospodarstw domowych do ich biezacego
dochodu do dyspozycji, obliczana na podstawie danych z badan budzetéw
domowych”. Z kolei stopa oszcz¢dzania gospodarstw domowych w skali makro
w tej samej pracy jest okreslana jako ,,relacja oszczednosci sektora gospodarstw
domowych do dochodu do dyspozycji tego sektora, szacowana nha podstawie
danych zawartych w rachunkach narodowych”. Na poziomie makroekono-
micznym jednak czgsto spotykanym problemem sg trudno$ci z pomiarem stop
oszczedzania gospodarstw domowych. Wraz z oszczedno$ciami przedsigbiorstw
sktadajg si¢ one na oszczedno$ci prywatne, a te z kolei w przypadku braku bezpo-
srednich danych mogg by¢ szacowane jako rdznica miedzy oszczgdno$ciami
krajowymi i oszczgdno$ciami sektora publicznego. Przyktady rdznie szaco-
wanych makroekonomicznych stdp oszczgdzania sektora prywatnego mozna
znalez¢ w pracach (Bérubé i Co6té 2000, Loayza i in. 2000, OECD 2002,
Kmitch 2010). Zdarza si¢ rowniez, ze dalsze rozrdznienie oszcz¢dnosei sektora
gospodarstw i sektora przedsigbiorstw jest niemozliwe (por. Schrooten i Stephan
2005).

12 7 kolei przyrost oszczednosci w relacji do przyrostu dochodu jest nazywany krancowa
sktonnoscig do oszczedzania (MPS — marginal propensity to save).

13 Oszczednoscei ex ante odnoszg sie do dopiero planowanych, oczekiwanych lub szaco-
wanych (przyszlych) oszczgdnosci, za§ ex post dotycza juz zgromadzonych srodkow
(Siddiqui 2011, s. 402).
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Jak wskazano w pracy (Owsiak 2015, s. 227) oszczgdno$ci mozna wyrazié
zar6wno w ujeciu relatywnym, tj. w odniesieniu do r6znie mierzonego dochodu®,
jak tez bezwzglednym, tj. jako kwota pieni¢zna lub jej przyrost. Cho¢ wydaje sie,
ze w badaniach empirycznych nad determinantami oszcze¢dzania przewazaja
analizy stop oszczedzania, to uwzgledniane s rowniez inne miary oszczednos$ci
odzwierciedlajgce warto$ci absolutne. Przyktadowo, w pracy (Alessie i in. 2013)
badano zasobno$¢ finansowg netto gospodarstw (net financial wealth) oraz ich
warto$¢ netto (net worth) jako zmienne okreslajace oszczednosci. Pierwszy ze
wskaznikow zostat zdefiniowany jako réznica migdzy finansowymi aktywami
brutto ($rodki zgromadzone na rachunkach bankowych, obligacje, akcje, jednostki
uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych, warto$¢ polis ubezpieczeniowych
na zycie, indywidualne plany emerytalne itp.) oraz zobowigzaniami finansowymi
(kredyty). Druga z wymienionych zmiennych okreslala sume zasobnosci finan-
sowej netto oraz realnej zasobnosci gospodarstw (real wealth), ktéra uwzgled-
niata pozafinansowa zasobnos$¢ (posiadane nieruchomosci, samochody, wartos¢
udzialow we wlasnym biznesie).

Badania dotyczace aktywnosci ekonomicznej gospodarstw domowych
skoncentrowane na oszczg¢dzaniu na cel emerytalny maja jednak nieco odmienna
specyfik¢ niz badania oszczedno$ci ogdtem, co jest spowodowane pewnymi
ograniczeniami. O ile bowiem oszczgdnosci gospodarstw domowych ogdtem
mozna zmierzy¢ jako warto$¢ absolutng lub relatywna (np. stope oszczedzania),
na poziomie mikro i makro, stosujac opisang wczesniej metodyke, to o wiele
trudniej opisa¢ ilosciowo oszczednosci gromadzone na konkretny cel, w tym
przypadku na cel emerytalny, majac na uwadze bardzo cz¢ste wspotistnienie kilku
celdw. Jesli w przypadku gospodarstwa domowego ta sama pula oszczgdnosci ma
stuzy¢ jednoczesnie jako bufor finansowy na niespodziewane wypadki (np.
chorobe lub bezrobocie) oraz celowi emerytalnemu, to bardzo trudno rozpatrywaé
je osobno. Rowniez w przypadku oszcze¢dzania na staro$¢ w konkretnej formie,
jaka sa dobrowolne plany emerytalne moga wystapi¢ pewne trudno$ci, zarowno
na poziomie mikro, jak i makro w szacunkach zgromadzonych oszczednoSci.
W rachunkach narodowych nie ma odrgbnego agregatu reprezentujacego oszczed-
nosci w dobrowolnych planach emerytalnych. Takie informacje w skali makro
mogg by¢ dostepne, o ile gromadza je urzgdy nadzoru finansowego lub inne
instytucje nadzorujace rynek finansowy w danym kraju. Nie wszgdzie jednak te
informacje si¢ agreguje w osobnych kategoriach dobrowolnych planéw emery-
talnych, zdarza sie, Ze sa one taczone z informacjami o innych dtugoterminowych
programach oszczgdnosciowych np. ubezpieczeniach na zycie lub funduszach
inwestycyjnych. Z kolei w badaniach prowadzonych w skali mikro, w przypadku
oszczedno$ci w pracowniczych programach emerytalnych gospodarstwa moga
miec¢ trudnosci z okresleniem zgromadzonych oszczgdnosci, gdyz to pracodawca

14'W przypadku sektora gospodarstw domowych mogg by¢ to dochody do dyspozycji lub
produkt krajowy brutto (por. Owsiak 2015, s. 227).
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posredniczy w odprowadzeniu sktadki. Cho¢ formalnie jest ona pobierana od

dochodu rozporzadzalnego, to gospodarstwo moze jej tak nie postrzegac.

Z wyzej opisanych powodéw w badaniach nad dobrowolnym oszczedzaniem
na staro$¢ gospodarstw domowych, a w szczegodlnosci nad czynnikami ksztattu-
jacymi oszczedzanie na cel emerytalny, badacze skupiaja si¢ czesto nie na samej
warto$ci oszczednosci lub stopie oszczedzania, lecz na innych aspektach, gtdwnie
jakosciowych, dotyczgcych motywu, wyboru konkretnych form oszczedzania,
postaw i nawykow oszczgdnos$ciowych. Ta rdznorodno$¢ dotyczy w glownej
mierze analiz dokonywanych w skali mikro. W tego typu badaniach empirycz-
nych nad determinantami oszcz¢dzania na starosé, w tym oszczgdzania w dobro-
wolnych planach emerytalnych, w$réd réznie identyfikowanych przejawow
aktywnos$ci w zakresie oszczedzania mozna wyr6zni¢ migdzy innymi:

e fakt posiadania oszczednosci (lub braku oszczednosci) — tak opisane zjawisko
mozna wyrazi¢ za pomocg zmiennej zerojedynkowej (np. 0 — nie oszczedza,
1 — oszczedza). Tego typu zmienne czesto sg Wykorzystywane jako zmienne
objasniane w modelach ekonometrycznych®® stuzacych identyfikacji determi-
nant oszczedzania. W literaturze przedmiotu wyrazone w ten sposob oszczed-
nosci gospodarstw domowych analizowano np. w pracach (Beckmann i in.
2013, Fisher i Montalto 2010, Yuh i Hanna 2010, Aniota i Gotas 2013).
W podobny spos6b mozna bada¢ rowniez fakt korzystania z poszczegolnych
form oszczedzania, jak np. polisy ubezpieczeniowej, akcji, jednostek uczest-
nictwa w funduszach inwestycyjnych (por. Beckmann i in. 2013, Lusardi
i Mitchell 2007), oraz w szczegodlnosci oszczgdzania w dobrowolnych planach
emerytalnych (por. Smith i Griesdorn 2014, Sane i Thomas 2013);

e czgstotliwo$¢ oszczedzania mierzona np. $rednig liczba wplat do planu
emerytalnego w danym okresie czasu (Han i Sherraden 2007);

e regularno$¢ oszczedzania wyrazona za pomocg zmiennej dychotomicznej
(Fisher i Montalto 2010, Sane i Thomas 2013);

e postawy wobec oszczedzania wyrazone przez subiektywne sady okres$lajace
wazno$¢ poszczegdlnych aspektow oszczedzania (np. tego, aby posiadac
oszczednosci). Tak zdefiniowane postawy mierzy si¢ zwykle na skali
porzadkowej i modeluje za pomoca charakterystyk indywidualnych gospo-
darstwa domowego (por. Euwals i in. 2004, Furnham 1985);

e fakt oszczgdzania na okre$lony cel lub tez kierowania si¢ okreslonym
motywem, np. oszczedzania na staro$¢ (Yao i in. 2011).

1.3. Teorie konsumpcji i oszczedzania

Najwazniejsze teoretyczne koncepcje, ktore mogg stuzy¢ jako odniesienie do
analiz zjawiska oszczedzania gospodarstw domowych, ksztattowaty si¢ gtownie

15 W tym przypadku stosuje si¢ gtdéwnie modele logitowe i probitowe, szerzej oméwione
w rozdziale 5 niniejszej monografii.
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w latach 30., 40., 50. i 60. XX w. Wyjasniaja one zalezno$ci migdzy dochodem,
konsumpcja biezaca a konsumpcja odroczong (oszczednosciami). Cho¢ stuza
przede wszystkim do rozwazania oszcz¢dnosci w kontekscie makroekonomicz-
nym, to opieraja si¢ na mikroekonomicznych podstawach.

Teoria wyboru miedzyokresowego

Jedng z wcezesniejszych koncepcji odnoszaca si¢ do zjawiska ksztattowania
oszczednos$ci jest zaproponowana przez |. Fishera (1930) teoria wyboru
miedzyokresowego. Decyzje konsumpcyjne zdaniem Fishera wynikaja nie tylko
z racjonalnych przestanek, ale rowniez z krotkowzrocznosci. Z jednej strony wigc
podejsécie |. Fishera stanowilo podstawe podzniejszych neoklasycznych teorii
konsumpcji (hipotezy cyklu zycia oraz teorii dochodu permanentnego), z drugiej
za$ strony byt on prekursorem podejscia psychologicznego, 1 pod tym wzgledem
jego koncepcja nieco rézni si¢ od poOzniejszych teorii (por. Thaler 1997).
W koncepcji wyboru migdzyokresowego jest zaznaczona rola preferencji
wzgledem czasu, zwanej tez niecierpliwoscia. Zalezy ona nie tylko od dochodu,
lecz rowniez od indywidualnych czynnikow charakteryzujacych podejscie
jednostki, takich jak: dalekowzroczno$¢, samokontrola, nawyk, oczekiwania
wzgledem dtugosci zycia, troska o innych, moda. Zgodnie z tg teorig nizszy
dochdd wiaze sie z wigksza niecierpliwoscig, czyli silniejszymi preferencjami,
odnos$nie biezacej konsumpcji wzgledem przysziej konsumpcji, co ttumaczy
nizsze stopy oszczg¢dzania jednostek o nizszych dochodach.

W najprostszej postaci teoria wyboru migdzyokresowego obejmuje model
dwuokresowy, ktory mozna jednak uog6lni¢ na wiele okresow. Decyzje jednostek
w tym modelu podlegaja nastgpujacemu ograniczeniu budzetowemu:

C, =Y, + Y, (1.2)
1+r 1+r

C, +

gdzie: C4, C, — konsumpcja odpowiednio w okresie 1i 2, Y1, Y2—dochdd w okresie
112, r —stopa procentowa.

Ze wzoru (1.2) wynika zatem, ze obecna (zdyskontowana) wartos¢
konsumpcji w trakcie catego zycia musi by¢ roéwna obecnej wartosci dochodu.
Bazujac na modelu Fishera mozna rozpatrywaé zaleznosci miedzy konsumpcja
(i oszczgdnosciami) a dochodem oraz migdzy konsumpcja a stopa procentowa.
Mozna na jego podstawie wykazaC, ze obecna konsumpcja zalezy nie tylko
od obecnego dochodu, ale tez od oczekiwanych dochodéw w przysztych
okresach. Z kolei wptyw stopy procentowej na obecng i przyszta konsumpcje
zalezy od wypadkowej dwodch efektow: substytucyjnego i dochodowego (por.
Elmendorf 1996)*°. Pierwszy z nich polega na tym, ze gdy realna stopa procen-

16 W pracy (Elmendorf 1996) wyrdzniono dodatkowo trzeci efekt wptywajacy na relacje
migdzy stopa procentowa a konsumpcja, ktory jednak nie jest rozpatrywany w modelu
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towa rosnie, to konsumpcja obecna staje si¢ bardziej kosztowna niz przyszia,
w zwigzku z czym jednostki ja ograniczajg (zwigkszaja oszczednosci).
Jednoczesnie jednak wraz ze wzrostem stopy procentowej przyszta konsumpcja
staje si¢ tansza, tj. mniej obecnych jednostek pieni¢znych potrzeba, aby zaspokoié¢
ten sam poziom konsumpcji w przysztosci. To z kolei prowadzi do zwickszenia
obecnej konsumpcji (zmniejszenia oszczednosci). Efekt ten nazwany jest
dochodowym. Dodatkowo, oba efekty mogg mie¢ rézne oddzialywanie, w zalez-
nosci od tego, czy gospodarstwa domowe sg pozyczkodawcami (net lenders),
tj. maja dodatnie oszczedno$ci, czy tez pozyczkobiorcami (net borrowers),
tj. maja ujemne oszczednosci. W tabeli 1.2 przedstawiono mozliwe scenariusze.

Tabela 1.2. Wzrost stopy procentowej a zmiany konsumpcji w modelu
dwuokresowym Fishera

Pozyczkodaweca (S > 0) Pozyczkobiorca (S <0)
C: Cy Ci C,
Efekt substytucyjny l 1 ! 1
Efekt dochodowy 1 1 ! l
Laczny efekt ? 1 ! ?

Zrédlo: (Zalega 2012, s. 198).

Hipoteza dochodu absolutnego

Kolejne koncepcje powstawaly na fali duzego zainteresowania ekonomistow
czynnikami wzrostu gospodarczego. Cho¢ majg one podstawy mikroekonomiczne
dotyczg w wigkszosci makroekonomicznej, zagregowane]j perspektywy. Nalezy
réwniez zaznaczyC, ze skupiaja si¢ one nie tylko wylacznie na sektorze
gospodarstw domowych, ale na catej gospodarce. Takg koncepcja, nalezgcg
do rozwijanego w I potowie XX w. nurtu teorii funkcji konsumpcji, jest hipoteza
dochodu absolutnego J.M. Keynes’a (1936). Odnosi si¢ ona raczej posrednio
do oszczednosci, poniewaz gtdwny nacisk jest potozony na wyjasnienie ksztatto-
wania si¢ konsumpcji. Zgodnie z hipotezg dochodu absolutnego konsumpcje
w krotkim okresie mozna analizowaé jako zalezng wytacznie od dochodu, za$
w dtugim okresie, obok dochodu jako najwazniejszej determinanty, widoczny jest
réwniez istotny wptyw czynnikéw o charakterze obiektywnym i subiektywnym
(Zalega 2012, s. 184). Do pierwszej grupy mozna zaliczy¢ rdznego rodzaju
niespodziewane zmiany np. jednostki plac (wycena pracy), réznicy migdzy
dochodem brutto a dochodem netto, wartosci kapitatowych, polityki fiskalnej,
stopy dyskontowania przysztosci, przewidywan odnos$nie relacji miedzy obecnym
i przysztym dochodem. Do grupy czynnikow o charakterze subiektywnym nalezy
osiem wyszczegolnionych przez J.M. Keynes’a motywow (patrz podrozdziat 1.1).
Hipoteza dochodu absolutnego zaktada, ze konsumpcja nie rosnie proporcjonalnie

Fishera. Jest to efekt majatkowy (wealth effect), ktory dodatkowo mozna podzieli¢ na dwie
sktadowe: kapitat ludzki (human wealth) oraz zasoby finansowe (financial wealth).
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do wzrostu biezagcego dochodu. Wraz ze wzrostem dochodu maleje krancowa
sktonno$¢ do konsumpcji (MPC — marginal propensity to consume), dana
wzorem:

AC, (1.3)
AY,

MPC =

gdzie: AC; — zmiana konsumpcji w okresie t w stosunku do okresu poprzedniego,
AYi—zmiana w dochodzie do dyspozycji w stosunku do okresu poprzedniego.

Krancowa sktonnos$¢ do konsumpcji okresla jaki wzrost (spadek) konsumpcji
towarzyszy wzrostowi (spadkowi) jednostki dochodu. Fakt, ze MPC obniza si¢
ze wzrostem dochodu oznacza, ze stopa oszczednosci si¢ zwigksza, co implikuje
zalezno$¢:

MPS =1-MPC (1.4)

gdzie MPS oznacza krancowg sktonno$¢ do oszczedzania (marginal propensity to
save), dang wzorem:
AS, (1.5)

MPS = =2t
AY,

gdzie: AS; — zmiana oszczedno$ci w okresie t w stosunku do okresu poprzedniego.

W prostym modelu keynesowskim oszczednosci zaleza od biezacego
dochodu i konsumpcji, co mozna zapisa¢ nastepujaco (Arnold 2008, s. 211):

S=Y-[C,-~MPC-Y] (1.6)

gdzie: S — oszczednosci, Co — konsumpcja autonomiczna (niezalezna od dochodu).

Teoria dochodu relatywnego

Kolejng wazng teorig objasniajacg zachowania konsumpcyjne gospodarstw
domowych jest powstata w latach 40. XX w. teoria dochodu relatywnego®’
(Duesenberry 1949). Pomogta ona wyjasni¢ rozbieznosci obserwowane w zakresie
konsumpcji i oszczednosci gospodarstw domowych w analizach danych prze-
krojowych i szeregbw czasowych. W koncepcji tej wyzsza stopa konsumpcji
gospodarstw domowych osiagajacych nizszy dochod wzgledem gospodarstw
o wyzszych dochodach jest thumaczona przez efekt nasladownictwa oraz cheé
doroéwnania standardem zycia do lepiej sytuowanych gospodarstw. Zatem
konsumpcja jednostki wedtug teorii dochodu relatywnego jest uzalezniona od
umiejscowienia jej dochodu na tle rozktadu dochodéw w populacji. Dodatkowo,

17'W literaturze polskojezycznej funkcjonuje zardGwno nazwa teoria dochodu relatywnego,
jak i teoria dochodu wzglednego.
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biezaca konsumpcja jednostki jest zalezna od jej konsumpcji w poprzednich
okresach i w sytuacji obnizenia dochodu wykazuje pewna inercj¢, O wynika
z niecheci do obnizania standardu zycia. Oznacza to, ze w relacji konsumpcja —
oszczednosci na spadek dochodu jednostki reaguja raczej zmniejszeniem
oszczgdnosci (lub ujemnymi oszczgdnosciami) anizeli konsumpcji. Relacje
oszczednosci do dochodu jako funkcje dochodu obecnego i przesztego mozna
zapisac nastepujaco (Szopa i in. 2007, s. 70):

E:ao +a1Y—A (1.7)
Y Y

gdzie: Y — najwyzszy dochod w przesztosci.

Z kolei bazujac na wzorze (1.7), mozna wyprowadzi¢ nastgpujaca formule
okreslajacg krancowa sktonno$¢ do oszczgdzania MPS:

MPS =a, + 2a1¥—A (1.8)

Wzgledna stato$¢ poziomu konsumpcji®® przy obnizeniu dochodu w krotkim
okresie okre$la sie mianem efektu rygla lub efektu zapadki (por. Zalega 2012,
ss. 189-190). Uruchamia si¢ on, tylko wowczas, gdy dochod spada. W dtugim
okresie za$ konsumpcja rosnie proporcjonalnie do wzrostu dochodu (MPC = APC).
Mechanizm ten pozwala na wyjasnienie empirycznie obserwowanych prawidto-
wosci odno$nie konsumpcji i oszczgdnosci w roznych fazach cyklu koniun-
kturalnego gospodarki.

Teoria dochodu relatywnego przydatna jest réwniez w analizie wptywu
nierownosci dochodowych na oszczednosci. Wedtug J.S. Duesenberrego stopa
oszczednosci jednostki zalezy nie od dochodu absolutnego, lecz od jej pozycji
w rozktadzie dochodow. Jednostki o wyzszych dochodach od przecigtnego
oszczedzaja wigcej, za$ jednostki o nizszych dochodach charakteryzuja sie
mniejszg sktonnos$cia do oszczedzania. Jesli wigc dochdd calej populacji rosnie
roOwnomiernie nie zmieniajac rozktadu, to proporcje podziatu miedzy konsumpcje
i 0szczgdnosci pozostaja bez zmian, a wigc 1 stopa oszczgdnosci pozostaje na tym
samym poziomie. Stopa oszczednosci zmienia si¢ wowczas, gdy jednostka zmienia
pozycje w rozktadzie dochoddw. Jak wykazano w pracy (Alvarez-Cuadrado
i Long 2011) na podstawie teoretycznego modelu naktadajgcych si¢ pokolen
wykorzystujacego koncepcj¢ J.S. Duesenberrego, cho¢ stopa oszczgdzania gospo-
darstwa domowego zalezy od jego pozycji w rozktadzie dochodow, to zagrego-
wane oszczednos$ci sg niezalezne od tego rozktadu. Implikuje to rézny wplyw
nierownos$ci dochodowych na stopy oszczedzania na poziomie mikro i makro.

18 W graficznej prezentacji funkcji konsumpcji w teorii dochodu wzglednego nachylenie
krancowej sktonnosci do konsumpcji (MPC) w okresach spadku dochodu nie jest rowne 0,
cho¢ jest zdecydowanie mniejsze niz nachylenie przecigtnej sktonnosci do konsumpcji
(APC — average propensity to consume) (por. Szopa i in. 2007, s. 71).
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Hipoteza cykiu zycia

Koncepcja, do ktorej bodajze najczesciej odwotuje si¢ ekonomia emerytalna,
jest ksztattowana w latach 50. i 60. XX w. hipoteza cyklu zycia LCH?®
(Modigliani i Brumberg 1954, Modigliani i Ando 1957, Ando i Modigliani 1963).
Koncepcja ta zaktada, ze dochody jednostki sg najnizsze na poczatku i na koncu
zycia. Centralnym zalozeniem jest, ze jednostka dgzy do wygladzenia konsumpcji
w cyklu zycia®. W poczatkowym okresie zycia konsumpcja przewyzsza dochdd,
a jednostki si¢ zadluzaja. W wieku $rednim dochod rosnie, natomiast konsumpcja
utrzymuje si¢ na podobnym poziomie lub nieznacznie ro$nie, co skutkuje
dodatnimi oszczednos$ciami. Sg one przeznaczane na konsumpcj¢ w ostatniej fazie
zycia, kiedy dochdd spada. Aby byto to mozliwe, konieczne jest zatozenie, ze
jednostka jest racjonalna, dobrze poinformowana oraz podejmujac decyzje
odno$nie podziatu dochodu migdzy konsumpcje i oszczedzanie bazuje na
przewidywaniach dotyczacych swoich przysztych dochodow w catym okresie
zycia. W najprostszej postaci LCH dzieli zycie jednostki na okres dziecigcy (przed
podjeciem aktywno$ci zawodowej), mtodosci (aktywnosci zawodowej) oraz
staro$ci (emerytalny), czynigc z zabezpieczenia staro$ci centralny motyw oszcze-
dzania (por. Blake 2006, ss. 13-14). Podczas, gdy w okresie aktywno$ci zawo-
dowej oszczednosci sa dodatnie, w emerytalnym ujemne (konsumpcja przewyz-
sza dochod).

LCH zaklada, ze gospodarstwo domowe, planujac konsumpcje¢, bierze pod
uwage swoje obecne i przyszte dochody, zar6wno z pracy, jak i z posiadanego
majatku, co zapisa¢ mozna nastgpujaco (Szopa i in. 2007, s. 61):

¢ =k'(PV); 0O<k<1 (1.9)

gdzie: ¢ — konsumpcja i-tego gospodarstwa domowego w okresie t, PV{ —
zaktualizowany na moment t strumienn dochodéw z pracy i majatku dla i-tego
gospodarstwa domowego, k' — cz¢$¢ dochodu przeznaczana na konsumpcje.
Jezeli przyjmie si¢ zatozenie o stabilnych w czasie preferencjach dotyczacych
konsumpcji oraz statym rozktadzie populacji ze wzgledu na wiek i dochody, to
indywidualne funkcje konsumpcji ¢!’ mozna zagregowa¢ dla catej populacji.
Hipoteza cyklu zycia akcentuje wplyw uwarunkowan demograficznych na
oszczedzanie. W skali mikro przedstawia ona oszczednos$ci jako funkcje wieku.

YW literaturze przedmiotu mozna spotkac sie z okres$leniami zarowno hipoteza cyklu
zycia, jak i teoria cyklu zycia. Jednakze wydaje si¢, ze przynajmniej w angloj¢zycznej
literaturze, czeSciej identyfikowana jest ona jako LCH (Life-Cycle Hypothesis), wigc to
okreslenie bedzie tu uzywane.

20 Rowniez to zalozenie bywa kwestionowane, jako ze wygladzenie konsumpcji
niekoniecznie wyznacza optymalny poziom oszczgdzania z punktu widzenia jednostki.
Jak rozwazano w pracy (Fornero i in. 2010) jednostka moze $wiadomie oczekiwaé
i akceptowac spadek konsumpcji w okresie emerytalnym np. z powodu braku koniecz-
nosci ponoszenia wydatkéw zwigzanych z zatrudnieniem.
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Efekt zmian demograficznych mozna rowniez rozpatrywac na poziomie makro.
Zagregowane oszczednosci pokolenia mtodych i konsumpcja pokolenia starych
roOwnowazg si¢ przy niezmiennej strukturze i liczbie ludnosci oraz przy braku
wzrostu gospodarczego. Natomiast przewaga jednego z pokolen bedzie wplywac
na zagregowane oszczednosci pozytywnie (jesli dotyczy pokolenia pracujacych)
lub ujemnie (jesli dotyczy pokolenia emerytow) (por. Szopa i in. 2007, s. 63).

P. Sturm (1983) wyr6znit szereg czynnikow demograficznych, ktére w kon-

tek$cie teorii LCH majg wplyw na zagregowane oszczedno$ci gospodarstw

domowych?:

e oczekiwana dlugos¢ zycia — jej wzrost (przy rosnacej populacji) wplynie
dodatnio na zagregowane oszczednosci,

o wiek emerytalny — oczekuje sie, ze obnizenie wieku emerytalnego spowoduje
wzrost stopy oszczgdzania gospodarstw domowych, gdyz w okresie emery-
talnym oszczgdnosci beda konsumowane przez diuzszy okres, a wigc
powinny by¢ odpowiednio wigksze,

e przecigtny wiek wejscia na rynek pracy — im wyzszy, tym wyzsza zagrego-
wana stopa oszcz¢dzania ze wzglgdu na wplyw na trwanie fazy oszczedzania
w cyklu zycia,

e struktura wiekowa populacji — poniewaz stopy oszczedzania zaleza od fazy
cyklu zycia jednostek, znajdzie to przelozenie na zagregowane wielkosci,

e udzial kobiet w rynku pracy — zwigkszenie liczby gospodarstw, w ktorych
zarabia wigcej niz jedna osoba bgdzie negatywnie wptywac na zagregowane
stopy oszczedzania?,

W literaturze przedmiotu modele LCH wykorzystywano rowniez do badania
wplywu jaki na oszczednos$ci ma konstrukcja systemu emerytalnego. D. Blake
(2006, ss. 19-40) na podstawie dokonanego przegladu takich teoretycznych
modeli wskazal, ze sktadki do systemu obowigzkowego typu PAYG obniza
oszczednosci  gospodarstw domowych 1 zarazem oszczedno$ci catkowite
w gospodarce (sektora publicznego i prywatnego lacznie). Z kolei sktadki
obowigzkowe w kapitalowo finansowanym systemie emerytalnym obniza
oszczednosci sektora gospodarstw domowych, lecz pozostang bez wpltywu na
oszczednosci tacznie. Bardziej szczegdtowg teoretyczng analize na podstawie
modelu cyklu zycia, dotyczaca wptywu zwigkszenia kapitalu emerytalnego
(pension wealth) zgromadzonego w kapitatlowo finansowanych programach
emerytalnych przeprowadzono w pracy (Bailliu i Reisen 1997). Wyszczeg6lniono
Wplyw zarowno obowigzkowych, jak i dobrowolnych programéw w zaleznoS$ci
od wystepowania gornych limitow sktadek, opodatkowania zyskow kapitalowych
oraz ograniczen ptynnosci (liquidity constrains) na rynku finansowym, definio-

21 Przy zalozeniu niezmiennos$ci pozostatych czynnikéw (ceteris paribus).

22p. Sturm (1983) jako wyjasnienie tego zjawiska podaje trzy powody: 1) zwigkszona
dostgpnos¢ kredytu konsumenckiego, 2) mniejsza potrzeba oszczgdzania ze wzgledow
przezornos$ciowych, 3) substytucyjno$é ustug i dobr wytwarzanych przez gospodarstwo
domowe na wlasny uzytek oraz ustug i dobr nabywanych na rynku.
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wanych jako réznica migdzy stopa zwrotu z inwestycji a oprocentowaniem
pozyczek. Wskazano rowniez, ze taczny wpltyw poszczegodlnych programow
emerytalnych zalezy od przewagi jednej z grup: oszczedzajgcych mato (utozsa-
mianych z gospodarstwami o niskich dochodach) oraz oszczedzajacych duzo
(gospodarstwa o wysokich dochodach). Podsumowanie tych rozwazan zostato
przedstawione w tabeli 1.3.

Tabela 1.3. Wplyw wzrostu kapitalu emerytalnego w ramach kapitatowo
finansowanych programow emerytalnych na oszczgdnosci gospodarstw domowych
w ujeciu LCH

Populacja Oszczedzajacy | Oszczedzajacy | Laczny
mato duzo efekt

1. System dobrowolny i zyski
kapitalowe zwolnione z podatku
— z gornym limitem sktadkowym +/- - -
— bez limitu sktadkowego +/- +/- +/-
2. System obowigzkowy i duze
ograniczenia ptynno$ci

— zyski kapitatowe zwolnione + - +/-
z podatku

— zyski kapitatlowe opodatkowane + 0 +

3. System obowiazkowy i brak
ograniczen ptynnosci

— zyski kapitatowe zwolnione +/- - +/-
z podatku

— zyski kapitatowe opodatkowane +/- 0 +/-

+ wptyw dodatni; - wptyw ujemny; +/- wplyw nieokreslony; 0 brak wptywu
Zrédlo: (Bailliu i Reisen 1997, s. 30).

Teoria dochodu permanentnego (statego)

Niemalze réwnolegle do LCH byla rozwijana kolejna wazna koncepcja
wyjasniajagca zachowania konsumpcyjne gospodarstw domowych. Bylg nig
wprowadzona przez M. Friedmana (1957) hipoteza dochodu permanentnego
(PIH — Permanent Income Hypothesis). Wedtug tej teorii, podobnie jak w przy-
padku LCH, konsumpcja w trakcie zycia ulega znacznie mniejszym wahaniom,
niz dochdd. Przy czym kluczowym zatozeniem jest podzial dochodu na dwie
czesci: dochdd permanentny (staty) i przejsciowy. Pierwszy z nich odnosi si¢ do
oczekiwanego s$redniego poziomu dochodu z pracy i posiadanych aktywow
obejmujgcego rowniez dochody przewidywane w przysztosci. Drugi komponent
dochodu stanowig wszystkie nieoczekiwane przychody stanowiagce losowe,
krotkookresowe fluktuacje wokot statej czgsci dochodu. Dochdd permanentny
odpowiada statemu poziomowi konsumpcji, jaki jednostka moze utrzymaé do
konca zycia (por. Zalega 2012, ss. 200-201). Zatem MPC dla czg¢sci statej dochodu
jest bliska wartosci 1, co rowniez implikuje, ze MPS dla tego komponentu
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dochodu jest bliska 0. Tak wiec, czg$¢ bazowa dochodu nie jest przeznaczana na
oszczednosci. Tylko dochodd przejsciowy jest oszczgdzany (krancowa sktonnosé
do oszczednosci jest bliska 1). Zaktada sig, ze jednostka jest Swiadoma poziomu
swojego permanentnego dochodu i kazdorazowo porownuje go z dochodem
biezacym. Jednocze$nie w zalezno$ci od tego, czy zmiany w dochodzie majg
charakter trwaly czy krotkookresowy, moga wplywaé na zmiany poziomu
dochodu permanentnego.

Analogicznie do dochodu stalego i przejéciowego mozna wyr6ézni¢ kon-
sumpcje stala i przejsciowa. Konsumpcj¢ permanentng mozna wyrazi¢ wzorem
(Szopa i in. 2007, s. 64)

c, =k'y, (1.10)

gdzie ¢,' — konsumpcja permanentna i-tego gospodarstwa domowego, k' — cze$é
dochodu permanentnego y,' przeznaczana na konsumpcje.

Jesli przyjmiemy, Ze czynnik k' zalezy od indywidualnych preferenciji i stopy
procentowej, a nie zalezy od poziomu dochodu, wowczas mozna zatozy¢, ze we
wszystkich grupach dochodowych warto$¢ $rednia tego czynnika bgdzie taka
sama. Oznacza to, ze jednostki z niskim dochodem permanentnym begda
oszczgdzac taka samg czgs¢ dochodu statego, jak jednostki z wysokim dochodem
permanentnym. Jest to tzw. ,hipoteza proporcjonalnosci”. Zatozenie to nie
znalazto jednak empirycznego potwierdzenia (por. Dynan i in. 2004).

Behawioralna hipoteza cyklu zycia

Opisane wczesniej teorie konsumpcji 1 oszczedzania opierajg si¢ na dwoch
zatozeniach. Po pierwsze, ze jednostki postepuja racjonalnie oraz, po drugie, ze
jednostki sg w stanie rozwigza¢ problem optymalizacyjny zwigzany z racjo-
nalnym podej$ciem?. Zwlaszcza drugie z zalozen jest malo realistyczne, co
uwypuklit R. Thaler (1990), podajac za przyktad LCH: ,,Istota teorii cyklu zycia
jest nastepujaca: w kazdym roku oblicz biezaca warto$¢ twojego majatku,
uwzgledniajac obecny dochod, aktywa netto oraz przyszlty dochod; pomysl
0 annuitecie, jaki moglbys naby¢ dysponujac takimi pieniedzmi, nastepnie
konsumuj kwote, jaka by$ otrzymywal, gdybys rzeczywiscie posiadat taki
annuitet”. Na gruncie szerokiej krytyki takiego podejs$cia, majacej swoje zrodto
w braku empirycznego potwierdzenia teorii bazujacych na zatozeniu racjo-
nalnos$ci, rozwingt si¢ nurt ekonomii behawioralnej, w tym behawioralne teorie
dotyczace oszczgdzania. W pracy (Banbuta 2006, s. 5) podsumowano ten problem
nastepujaco: ,,Przyjecie zatozen o w pelni racjonalnym charakterze ludzkich
dzialan rzeczywiscie pozwala na elegancka i dokladng prezentacje wielu
probleméw z dziedziny mikroekonomii. Znajduja one pozniej swe odzwier-

2 Szrokiego przegladu definicji oraz podejs¢ do racjonalno$ci w ekonomii dokonano
w pracy (Zaleskiewicz 2011, ss. 45-52).
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ciedlenie w $wiecie makro. Jednak chg¢¢ formalnego zapisu wielu ludzkich
zachowan sprawila, ze rozwigzania modelowe coraz bardziej oddalaty si¢ od
trudno kwantyfikowalnej rzeczywistosci. Rozdzwigk miedzy przyjetymi zatoze-
niami a stanem faktycznym sprawil, ze pomimo stosowania coraz bardziej
zaawansowanego aparatu analitycznego, wnioski ptynace z wielu teorii nie
pokrywaly si¢ z rzeczywistoscig”. Wczesniej zaprezentowane koncepcje obja-
$niajace zachowania w zakresie konsumpcji i oszczgdzania zakladaty, ze
jednostka jest racjonalna. A to z kolei implikuje, Ze jest ona w stanie rozwigzac
skomplikowany problem optymalizacyjny oraz, ze posiada odpowiednio
silng wole, aby dokona¢ racjonalnego wyboru (Benartzi i Thaler 2007). Ten
mechanizm samokontroli zostal uwzgledniony w behawioralnej hipotezie cyklu
zycia (Shefrin i Thaler, 1988). MOwi ona, ze w zakresie zachowan konsum-
pcyjnych kazda jednostka posiada dwa przeciwstawne oblicza. Pierwszym z nich
jest hedonista, wykonawca (doer). Jest to ta cze$¢ osobowosci, ktora jest bardziej
nastawiona na biezaca konsumpcje, krotkowzroczna, mniej racjonalna. Z drugiej
strony jednostka ma tez wewnetrznego planiste, stratega (planner), ktory jest
nastawiony na cele dtugookresowe i odpowiedzialny za dlugookresowe oszczg-
dzanie. Samokontrola jest wynikiem zwyciestwa stratega nad hedonista, lecz
kosztem dyskomfortu hedonisty. Koszt ten jest wyzszy w przypadku jednostek
z niskimi dochodami, a nizszy u jednostek z wysokimi dochodami, co ttumaczy
roéznice w stopach oszczgdnosci w réznych grupach dochodowych.

Obok teorii samokontroli kolejny filar behawioralnej hipotezy cyklu zycia
stanowi system kont mentalnych. Zaktada si¢, ze jednostka ksigguje mentalnie
swoje dochody na trzech podstawowych kontach, nadajac im tym samym
rozne przeznaczenie. Konto pierwsze obejmuje biezacy dochod (pomniejszony
0 oszczednosci) przeznaczony na biezaca konsumpcje. Drugie konto stanowig
aktywa (skumulowane oszczednosci) gromadzone na cele inne, niz emerytalny.
Zas do trzeciego z kont sg przypisane oszczedno$ci emerytalne, czyli dochody
przyszte. Wzgledem $rodkow skojarzonych z poszczegdlnymi kontami jednostki
wykazujg r6zng krancowa sktonnos¢ do konsumpcji. Najwieksza jest dla konta
pierwszego, najmniejsza dla trzeciego. Behawioralna hipoteza cyklu zycia
zaktada wigc, ze zachowania w zakresie konsumpcji i oszczedno$ci zalezg nie
tylko od obiektywnych czynnikéw, ale roéwniez od subiektywnej percepcji
dochoddw przez jednostki.

Trzeci z filaréw, na ktérym opiera si¢ koncepcja H. Shefrina i R. Thalera,
stanowi zaakcentowanie znaczenia sposobu prezentacji alternatyw, czyli tzw.
ramowania (framing). Zaktada si¢, ze prezentacja problemu wptywa na percepcje
przez jednostke, a w dalszej konsekwencji na podejmowane wybory. Pojgcie
ramowania wywodzi z zaproponowanej w latach 70. XX w. przez D. Kahnemana
I A. Tverskiego (1979) teorii perspektywy.

Behawioralna hipoteza cyklu zycia ma zastosowanie praktyczne. Wyko-
rzystywana jest czesto do projektowania rozwigzan majacych na celu zwickszenie
oszczgdnosci, w tym dlugoterminowych oszczgdnosci emerytalnych (por.
Brunhart 2008, Benartzi i Thaler 2004, Sieczkowski 2015, Mitchell i Utkus 2003).
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1.4. Badania empiryczne nad determinantami oszczedzania
gospodarstw domowych w perspektywie makro

Przytaczane w niniejszym podrozdziale prace dotycza wynikow badan empi-
rycznych nad determinantami oszczgdzania na poziomie makroekonomicznym.
Perspektywa makro w tym przypadku odnosi si¢ zar6wno do sposobu pomiaru
oszczednosci (tj. na podstawie wartosci zagregowanych w rachunkach naro-
dowych), jak i natury badanych czynnikow wplywajacych na ksztaltowanie si¢
oszczednosci. Przedstawiony ponizej przeglad wczeSniejszych empirycz-
nych badan dotyczy zaréwno sektora prywatnego lgcznie, jak i tylko sektora
gospodarstw domowych. W analizach makro pierwsze z wymienionych podejs¢
zdecydowanie czgsciej wystepuje w literaturze przedmiotu niz analizy oszczgd-
nosci samego sektora gospodarstw domowych. Nalezy jednak zaznaczy¢, ze to
oszczednosci gospodarstw domowych stanowia znaczacg cze$¢ oszczednosci
prywatnych. Ponadto, jak wskazano w pracy (Kolasa i Liberda 2015) w literaturze
przedmiotu czgsto przyjmuje si¢, ze te same czynniki ksztattuja oszczednosci
prywatne ogotem oraz oszczednosci gospodarstw domowych. Wynika to
z zatozenia, ze oszczednoS$ci przedsigbiorstw w szerszym rozumieniu mogg by¢
traktowane jak oszczednosci gospodarstw domowych, gdyz to gospodarstwa
(jako grupa) sg wtascicielami firm.

Konstrukcja i hojnos¢ systemu obowigzkowego

Wplyw obowigzkowego systemu emerytalnego na stopy oszczedzania,
zwlaszcza jesli pod uwagg jest brany gtéwny motyw oszczedzania, tj. na starosc,
wydaje si¢ naturalny. Obowigzkowy system emerytalny jest rodzajem wymuszo-
nego oszcze¢dzania, z jednaj strony ogranicza dochod rozporzadzalny w okresie
aktywnosci zawodowej, z drugiej strony zapewnia staly dochod w okresie
staro$ci. Istniejg jednak pewne ograniczenia, ktore powodujg, ze system emery-
talny nie jest idealnym substytutem i nie zastepuje w catoSci oszczedzania na
staro§¢. Czynnikami, ktore wplywaja na poziom tej substytucyjnosci, sa przede
wszystkim adekwatno$¢ dochodowa §wiadczen oraz sprawiedliwos$¢ w sensie
aktuarialnym. Zwtaszcza pierwszy z czynnikdéw, odniesiony do hojnoéci systemu
emerytalnego (§wiadczen emerytalnych) okresla, na ile zrealizowano cel wygta-
dzania konsumpcji w cyklu zycia. Dodatkowo na ograniczong substytucyjnos¢
oszczedzania na staro$¢ w obowigzkowym systemie emerytalnym wobec oszcze-
dzania catkowicie prywatnego ma wplyw czynnik niepewnosci w odniesieniu do
przysztych dochodow ($wiadczen) w okresie emerytalnym. Dotyczy to przede
wszystkim ryzyka politycznego zwigzanego ze zmianami dokonywanymi
w systemie emerytalnym. Przyszle swiadczenia emerytalne sa jedynie obietnica
ztozong uczestnikom systemu wedle obowigzujagcych w danym momencie regut,
lecz zobowiazania panstwa w tym zakresie moga ulec zmianie na drodze reform
emerytalnych obnizajgcych adekwatnos$¢ Swiadczen.
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Prekursorem badan empirycznych w skali makro nad wplywem systemu
emerytalnego na stopy oszczgdzania, zarowno w odniesieniu do gospodarki jako
catosci, jak i do sektora prywatnego byt M. Feldstein (1974, 1978, 1980, 1996).
Jego badania sugerujg, ze hojnos$¢ systemu publicznego? wptywa negatywnie na
oszczednosci sektora gospodarstw domowych (Feldstein 1974) oraz sektora
prywatnego (Feldstein 1980, 1996). W pracy (Disney 2007) przedstawiono
badanie na prébie panelu 21 krajow OECD na przestrzeni 3 dekad, w ktorym
analizowano determinanty stop oszczgdzania gospodarstw domowych. Otrzyma-
ne rezultaty nie sa zgodne z sugerowanymi przez model cyklu zycia. Mianowicie
wskazujg one, ze hojnos¢ systemu obowigzkowego mierzona stopami zastgpienia
oraz wysoko$¢ sktadki maja dodatni®® wplyw na oszczednosci gospodarstw
domowych, co nie potwierdza hipotezy o substytucyjnosci oszczednosci w ramach
obowigzkowego systemu emerytalnego oraz catkowicie dobrowolnych oszczed-
nosci gospodarstw domowych. Ponadto na podstawie zaproponowanych przez
siebie wskaznikow dotyczacych konstrukcji publicznych systemOw emerytalnych
R. Disney (2007) wykazal, ze zakres substytucyjnos$ci migdzy oszcz¢dnoS$ciami
obowigzkowymi w systemie emerytalnym a oszczgdno$ciami gospodarstw
domowych zalezy od aktuarialnej sprawiedliwosci. Im bardziej publiczny system
emerytalny jest zblizony do calkowicie aktuarialnie zbilansowanego sytemu
(zarbwno w obrebie generacji jak i pomi¢dzy generacjami) tym wieksza jest
jego zdolnos¢ do zastepowania dowolnych oszczedno$ci gospodarstw domowych.
Z kolei w pracy (Bailliu i Reisen 1997) zaprezentowano wyniki badan na
poziomie makro prowadzonych dla panelu 11 krajéow w okresie 1982-1993.
Wskazuja one, ze przyrost aktywoéw w ramach kapitalowo finansowanych
programéw emerytalnych zwigksza stopy oszczedzania w sektorze prywatnym.
Ponadto dowiedziono, ze hojnos¢ systemow publicznych definiowana jako
wydatki emerytalne w relacji do populacji 65+ wplywa negatywnie na stopy
oszczedzania. M. Schrooten i S. Stephan (2005) przeprowadzili badanie dla
10 krajow Europy Srodkowo-Wschodniej obejmujace okres 1992-2000. Za
pomoca regresji panelowej analizowano czynniki ksztattujace stope oszczgdzania
sektora prywatnego. W badaniu tym jedna ze zmiennych byla wysokosé
zagregowanych sktadek na ubezpieczenie spoteczne, jako aproksymanta potrzeby
dodatkowego zabezpieczenia na staro$¢ (nicobowigzkowego). Jednak jej wptyw
nie okazal si¢ istotny, co wskazuje na brak przetozenia oszcz¢dzania w obowiaz-
kowym systemie emerytalnym na oszczednosci sektora prywatnego.

24 Hojno$¢ ta mierzona byta wskaznikiem SSW (Social Security wealth).
% Dodatnie znaki oszacowanych wspotczynnikow w réwnaniu regresji przy badanych
zmiennych byly jednak istotne tylko na poziomie 10%.
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Czynniki dochodowe, finansowe i makroekonomiczna niepewnosé®

W pracy (Bérubé i Coté 2000) na podstawie analizy kointegracyjnej badano
czynniki wptywajace na stopy oszczedzania gospodarstw domowych w Kanadzie
na przestrzeni ponad 30 lat. Wsr6d czynnikow ksztattujacych dlugookresows
tendencje w szeregach stop oszczedzania okreslonych na warto$ciach zagrego-
wanych w skali catej gospodarki zidentyfikowano realng stopg procentowa,
oczekiwang inflacje oraz relacje miedzy wartoscig netto?” zasobéw gospodarstw
domowych a dochodem rozporzadzalnym. N. Loayza i in. (2000) na podstawie
szeregow czasowych dla 69 krajow (dane Banku Swiatowego) analizowali
determinanty stopy oszczednosci sektora prywatnego. Zakres badanych potencjal-
nych determinant byt bardzo szeroki i obejmowat zmienne charakteryzujace rozne
grupy czynnikow. Wsérod determinant odnoszacych sie do dochodu pozytywny
wplyw na stope oszczednosci prywatnych odnotowano dla realnego PKB
per capita oraz stopy wzrostu PKB. Przy czym zaobserwowano silniejszy wplyw
dochodu w krajach rozwijajacych si¢ niz w krajach rozwinigtych. Wsrod
zmiennych finansowych, poziom rzeczywistej stopy procentowej okazal sie
negatywnie wplywaé na oszczedzanie?®, za$ dla wskaznikow zadtuzenia sektora
prywatnego nie zanotowano wyraznego oddziatywania. Z kolei dla wskaznikow
odzwierciedlajgcych poziom niepewnosci w gospodarce, takich jak inflacja,
odnotowano pozytywny wplyw na stopy oszczedzania sektora prywatnego,
Co zostalo powigzane z wystegpowaniem motywu przezorno$ciowego. Podobnie
dobrany zestaw potencjalnych determinant jak w pracy (Loayza i in. 2000),
analizowano roéwniez w pracy (Schrooten i Stephan 2005). Zaobserwowano
pozytywny wptyw stopy wzrostu PKB per capita oraz brak wptywu zadtuzenia
sektora prywatnego i wplywu rzeczywistej stopy oprocentowania. Badano
rowniez oddziatywanie niepewnos$ci, ktorg przyblizano takimi zmiennymi jak
inflacja (zmienno$¢ inflacji) i stopa bezrobocia. Nie zidentyfikowano jednak
wplywu w tym obszarze. Wyniki badan nad determinantami stop oszcze¢dzania
w sektorze prywatnym z wykorzystaniem makro panelu obejmujacego 30 krajow
OECD w okresie 1990-2010 przedstawiono w pracy (De Castro Campos i in.
2013). W tym przypadku wsérod analizowanych zmiennych makroekono-
micznych znalazlty si¢ m.in. inflacja oraz wzrost PKB, dla ktorych rowniez nie
odnotowano istotnego oddzialywania na stopy oszczedzania. Grupa 15 krajow
OECD w okresie 1970-2000 badana byta w pracy (De Serres i Pelgrin 2003).
Zmienng objasniang w szacowanych modelach regresji panelowej byta stopa
oszczgdzania sektora prywatnego. Sposrod analizowanych zmiennych objasnia-

% Opisane w tej czesci badania odnosza sie do ekonomicznej niepewnosci rozumianej
zardbwno jako kategorii niemierzalnej (niepewno$¢ sensu stricte), jak i mierzalnej
(ryzyko). Szerzej temat semantyki tych poje¢ omoéwiono w pracy (Bochenek 2012).

27 ang. household net worth (por. Zachtod-Jelec, 2008).

B N. Loayza i in. (2000) zwrocili jednak uwage, ze negatywny wplyw realnej stopy
oprocentowania na stopg oszczedno$ci w sektorze prywatnym moze wigzac si¢ z wyste-
powaniem silnej korelacji migdzy inflacja a realng stopa procentowa.
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jacych istotny negatywny wptyw zanotowano dla rzeczywistej stopy procentowe;j,
za§ pozytywny wptyw dla stopy wzrostu PKB. Dla inflacji nie wykazano
istotnego wptywu. W pracy (Rocher i Stierle 2015) analizowano determinanty
oszczgdzania gospodarstw domowych na podstawie badan panelu 25 krajow
cztonkowskich Unii Europejskiej w latach 2000-2012. Ws$réd zmiennych
obja-$niajgcych uwzgledniono trzy rdézne miary niepewnosci ekonomicznej, tj.
zmienno$¢ inflacji (HICP), zmienno$¢ stopy bezrobocia oraz zmienno$¢ stopy
procentowej. Wyniki nie byly jednak jednoznaczne, w zalezno$ci od oszaco-
wanego modelu wykazywano wplyw nieistotny lub dodatni. Ws$rdd prac
dotyczacych determinant stop oszczedzania sektora gospodarstw domowych
w regionie CEE mozna wyr6zni¢ m.in. prace (Kukk i Staehr 2015). Przedstawione
badania dotyczyty panelu 10 krajéw Europy Srodkowo-WSschodniej, dla ktérych
obserwacje obejmowatly okres 1995-2012. Oszacowane parametry w modelach
panelowych wskazywaly, ze stopa bezrobocia nie objasniata zmian w stopach
oszczgdzania gospodarstw domowych, za$ inflacja i krotkookresowa stopa
procentowa mialy na nie pozytywny wptyw. Nieco inne wnioski zostaty
sformutowane w pracy (Kolasa i Liberda 2015), w ktorej przedstawiono badanie
przeprowadzone dla danych panelowych dotyczacych 28 krajow OECD w okresie
1995-2011. Wyniki sugerowaly, ze miary niepewnosci makroekonomicznej, tj.
stopa bezrobocia oraz zmienno$¢ PKB miatly istotny, lecz przeciwny wpltyw na
stope oszczedzania gospodarstw domowych (bezrobocie wptywalo negatywnie,
za$ zmienno$¢ PKB pozytywnie). W przypadku realnej stopy procentowej
zanotowano pozytywne oddzialywanie.

Stosunkowo nieliczne badania empiryczne odwotujg si¢ do okreslenia roli
nierownosci dochodowych w ksztattowaniu oszczgdnosci prywatnych. F. Alvarez-
Cuadrado i M. El-Attar (2012) na podstawie analizy ekonometrycznej panelu
6 krajow OECD badanych w dtugim okresie czasu (ha przestrzeni lat 1955-2007)
zidentyfikowali negatywny wplyw nierownosci dochodowych na stopy oszcze-
dzania gospodarstw domowych. Uzyty wskaznik nierownoséci dochodowej zostat
okreslony jako udzial dochodu 5% gospodarstw najwyzej usytuowanych
w rozktadzie dochodu w populacji do catkowitego dochodu. Autorzy zaznaczyli
réwniez, ze podobne wyniki uzyskali postugujac si¢ innymi miarami nieréwno-
$ci np. wskaznikiem Giniego. Inne badanie dla panelu 29 krajow OECD na
przestrzeni lat 1961-2013 przedstawiono w pracy (Scheuermeyer i Bofinger
2016). Zaobserwowano, ze wplyw nieréwnosci dochodowych mierzonych
wskaznikiem Giniego na stopy oszczedzania gospodarstw domowych jest zalezny
od poziomu nieréwnosci, tzn. przy ich niskich poziomach jest on pozytywny, za$
przy wysokich — negatywny. Oszacowany poziom graniczny wspotczynnika
Giniego wyniost okoto 28-30. Ponadto zauwazono, ze na t¢ relacje wplywa
rowniez sytuacja na rynku finansowym. Wysoce zliberalizowany rynek oraz duza
dostepnos¢ kredytow powodowaly, ze nierownosci dochodowe negatywnie
oddzialywaty na oszczednos$ci gospodarstw domowych. Kiedy za§ dostgpnosé¢
kredytow byta mocno ograniczona, wowczas wptyw ten byl pozytywny.
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Uwarunkowania demograficzne i spoleczne

Wptyw uwarunkowan demograficznych na stopy oszczgdzania sektora
gospodarstw domowych czeSciej jest badany w skali mikro niz makro. O ile
w pierwszym przypadku bezposrednio uwzglednia si¢ wiek jednostek, to
w drugim czynniki demograficzne sg uchwycone zwykle za pomocg zmiennych
odzwierciedlajacych obcigzenie pokolenia pracujgcego pokoleniem emerytow lub
pokoleniem dzieci lub tez facznie tymi dwoma pokoleniami?®. W§rod wczesniej
juz wspominanych badan w skali makro zmienne te zwykle byly uwzglgdniane
rzadziej niz np. determinanty o charakterze ekonomicznym, i przewaznie jako
zmienne kontrolne. Niemniej jednak wydaje sie, ze obcigzenie demograficzne
identyfikowane jest w wielu badaniach empirycznych jako czynnik ujemnie
oddziatywujacy na stopy oszczedzania. W pracach (Schrooten i Stephan 2005)
oraz (Loayza i in. 2000) analizowano wskazniki obcigzenia demograficznego
wyznaczane osobno dla oséb w wieku przed- i poprodukcyjnym. Wykazano,
ze miaty one negatywny wptyw na oszcze¢dnos$ci sektora prywatnego. Dodatkowo
w pracy (Loayza i in. 2000) badano oddzialywanie stopnia urbanizacji, ktory
okazat si¢ by¢ rowniez ujemnie powigzany ze stopami oszcze¢dzania. Istotnie
negatywny wptyw wskaznika obcigzenia demograficznego, obliczanego tacznie
dla os6b starszych i dzieci, zanotowano tez w pracy (De Castro Campos i in. 2013).
W przytoczonym badaniu uwzgledniono rowniez czynniki kulturowe, wyrazone
przez zmienne odzwierciedlajace gospodarnos¢, zaufanie i religijnos¢. Dla
dwoch pierwszych zanotowano istotny dodatni wptyw, za$ dla trzeciego
istotny negatywny wptyw. Obcigzenie pokolenia pracujacego wytacznie ludzmi
starszymi i jego zwigzek ze stopami oszcz¢dzania badano w pracy (De Serres
i Pelgrin 2003). Roéwniez w tym przypadku zanotowano negatywne oddziaty-
wanie. Z kolei statystyczne nieistotng zalezno$¢ migdzy omawianymi zmiennymi
wykazano w pracy (Bailliu i Reisen 1997). Podobny wynik uzyskano w badaniu
prezentowanym w pracy (Rocher i Stierle 2015). Dodatkowo, w wymienionym
opracowaniu analizowano réwniez wplyw innej zmiennej demograficznej, tj.
oczekiwanej dtugosci zycia. Jednakze 1 w tym przypadku oszacowany parametr
byt nieistotny statystycznie.

1.5. Badania empiryczne nad determinantami oszczedzania
gospodarstw domowych w perspektywie mikro

Konstrukcja i hojnos¢ systemu obowigzkowego

Badanie wplywu konstrukcji systemu obowigzkowego oraz jego efek-
tywnosci w odniesieniu do adekwatno$ci wyptacanych $wiadczen emerytal-
nych bardzo rzadko jest rozpatrywane w literaturze przedmiotu w badaniach
prowadzonych bezposrednio na probach gospodarstw domowych. Mozna

29 Wskazniki obcigzenia demograficznego definiowane sa jako stosunek liczby osob
w wieku nieprodukcyjnym do liczby oséb w wieku produkcyjnym.
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jednak znalez¢ kilka odniesien do tego problemu. W pracy (Lachowska
i Myck 2015), korzystajac z danych gromadzonych w ramach prowadzonego
w Polsce przez GUS w latach 1997-2003 Badania Budzetow Gospodarstw
Domowych, zbadano, jakie konsekwencje dla stopy oszczedzania polskich
gospodarstw domowych miata przeprowadzona w 1999 reforma emerytalna.
Przedstawione wyniki analiz wskazywaly, ze zwigkszenie kapitalu emerytalnego
(pension wealth) w ramach systemu obowigzkowego przyczyniato sie do
ograniczenia stop oszcze¢dzania gospodarstw domowych. Jednakze efekt ten
wykazywal zréoznicowanie wzgledem kohort. Dla gospodarstw, w ktorych gtowa
byta w $rednim wieku efekt ten byt silniejszy niz w przypadku mtodszych grup
wiekowych. Najsilniejszy za$§ efekt substytucyjny byt obserwowany dla grup
najlepiej wyksztatconych. Podobne wnioski sformutowano w pracy (Alessie i in.
2013), w ktorej zaprezentowano badanie dotyczace substytucyjnosci kapitatu
emerytalnego (pension wealth) oraz oszczednosci gospodarstw domowych, lecz
w ujeciu absolutnym, nie relatywnym. Przeprowadzono je dla préby respon-
dentow z 13 krajow europejskich ankietowanych w ramach badania SHARELIFE
(Survey of Health, Ageing and Retirement in Europe). Uzyskane wyniki wskazuja,
ze oszczgdnos$ci w obowigzkowym systemie emerytalnym przyczyniaja si¢ do
obnizenia oszczednosci prywatnych gospodarstw domowych, tj. wystepuje efekt
substytucyjnosci. Efekt ten jednak jest znacznie silniejszy w przypadku jednostek
lepiej wyksztatconych, za§ zdecydowanie mniejszy (lub nie wystepuje) wsrod
jednostek stabo wyksztalconych. Bezposrednie odwotanie do powigzania
miedzy stopami oszcz¢dzania gospodarstw domowych a konstrukcja systemu
emerytalnego, tj. podziatu migdzy programy emerytalne zalezne od zarobkow
(earnings-related) oraz niezalezne od zarobkow (flat rate) znalez¢ mozna w pracy
(Attanasio i Rohwedder 2001). Autorzy przeprowadzili swoja analiz¢ na danych
pochodzacych z badania gospodarstw domowych w Wielkiej Brytanii (Family
Expenditure Survey). Uzyskane wyniki sugerujg odmienny wptyw wymienionych
dwaoch typow programéw emerytalnych. Podczas gdy programy, w ktdrych
$wiadczenia byly silnie powiagzane z zarobkami wykazywaty bardzo wyrazny
efekt substytucyjny z oszczednos$ciami gospodarstw domowych (wspdtczynnik
elastycznosci bliski -1), to programy, w ktorych $wiadczenia nie byly zwigzane
z zarobkami, nie mialy wplywu na oszczgdnosci gospodarstw domowych.
W pracy (Vaillancourt i in. 2015) przedstawiono z kolei wplyw zwigkszenia
sktadek do kanadyjskiego obowigzkowego programu emerytalnego CPP (Canada
Pension Plan) na oszczednosci gospodarstw domowych. Jest to rodzaj hybry-
dowego rozwigzania taczacego cechy programu finansowanego kapitalowo
1 PAYG. Na podstawie analizy mikropanelu obejmujacego prébe kilkudziesigciu
tysiecy gospodarstw wykazano, ze zwigkszenie obowiazkowej sktadki do planu
CPP wptywa ujemnie na oszczgdnosci dobrowolne, zwlaszcza w przypadku
miodszych grup wiekowych oraz grup o nizszym dochodzie. Oddziatywanie
zmian hojno$ci obowigzkowego systemu emerytalnego na stopy oszczedzania
gospodarstw domowych w Chinach badano w pracy (Feng i in. 2011). W pracy
tej poréwnano dwie préby gospodarstw domowych, dla ktérych obliczono
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przewidywany kapitaly emerytalny (pension wealth) przed reformg systemu
emerytalnego (tj. w roku 1995), oraz po reformie (tj. w roku 1999). Otrzymane
wyniki wskazuja, ze relacja migedzy stopami oszczedzania a hojnoscig obowigz-
kowego systemu emerytalnego byta negatywna.

Dochdd i ekonomiczna niepewnosé

W pracy (Dynan i in. 2004) przedstawiono analiz¢ dotyczaca wplywu
dochodu na stop¢ oszczedzania gospodarstw domowych. Wykorzystane dane
pochodzily z trzech niezaleznych badan budzetow gospodarstw domowych
w USA: Consumer Expenditure Survey, Survey of Consumer Finances oraz Panel
Study of Income Dynamics. Otrzymane rezultaty sugeruja, ze gospodarstwa
o wyzszym dochodzie w cyklu zycia majg wyzsze stopy oszczedzania niz
gospodarstwa z niskimi dochodami. Wykazano réwniez pozytywna korelacj¢
mi¢dzy krancowa sktonnoscia do oszczg¢dzania a dochodem. Na niejednoznaczny
wptyw dochodu na oszczedzanie wskazano z kolei w pracy (Hori i in. 2016),
w ktorej prezentowano wyniki badan prowadzonych na probach japonskich
gospodarstw domowych w ramach dwoch badan: Family and Lifestyle Survey
oraz Family Income and Expenditure Survey. Cho¢ wykazano nieznaczng
pozytywng korelacje migdzy poziomem zamozno$ci a stopami oszczgdzania, to
autorzy sugeruja, ze nie mozna jej interpretowa¢ w kategoriach przyczynowosci,
gdyz jest wysoce prawdopodobne, ze moze by¢ ona zwigzana z wystepowaniem
pewnych charakterystyk gospodarstw domowych, ktére wplywaja zarowno na
wyzszy dochdd, jak i na wyzsze stopy oszczgdzania (np. poziom wyksztatcenia).
Na jednoznacznie pozytywny wptyw dochodu na stopy oszczedzania wskazuja
wyniki badan empirycznych przedstawione w pracy (Belke i in. 2015), w ktorej
analizowano zachowania oszczedno$ciowe gospodarstw niemieckich, ankieto-
wanych w ramach badania Income and Consumer Survey for German Households.
Oddziatywanie to byto niezalezne od kohorty wiekowej.

W pracy (Guariglia 2001) na podstawie badania panelowego 10 tys. brytyj-
skich gospodarstw domowych (British Household Panel Survey) prowadzonego
w latach 1991-1998 weryfikowano hipotezg, ze niepewnos¢ co do dochodu
wptywa dodatnio na stopy oszczgdzania. Niepewno$¢ ekonomiczng analizowano
niezaleznie, poshugujgc si¢ czterema miarami, tj. subiektywnie okreslanym przez
respondentow prawdopodobienstwem utraty pracy, usrednionym kwadratem
r6znicy miedzy dochodem (oczyszczonym z trendu) w roku 1991 i w roku 1998,
wariancjg dochodu oraz wariancjg rocznych przyrostow dochodu. Uzyskane
wyniki potwierdzity postawiong hipotezg. Dodatkowo, poza niepewnoscia
ekonomiczna, jako czynniki sprzyjajace wyzszym stopom oszczedzania wyrdz-
niono niepewnos$¢ dotyczaca sytuacji zdrowotnej oraz ryzyko dlugowiecznosci.
Nieco odmienne wnioski przedstawiono w pracy (Guiso i in. 1992). Na podstawie
analizy danych z badania wloskich gospodarstw domowych SHIW (Italian Survey
of Household Income and Wealth) stwierdzono, ze niepewnos$¢ dotyczaca
dochodu (okreslona subiektywnie) wyjasnia w bardzo niewielkim stopniu
oszczgdnosci.
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Niepewnos¢ ekonomiczng mozna réwniez powigza¢ ze szczegdlnym statu-
sem spoteczno-ekonomicznym gospodarstwa domowego, jakim jest samoza-
trudnienie lub praca na wilasny rachunek. Gospodarstwa te czesto objete sa
W mniejszym stopniu obowigzkowym systemem emerytalnym np. moga by¢ one
wylaczone z uczestnictwa w niektorych programach obowigzkowych dla
pracownikow etatowych, lub tez dochody tych gospodarstw podlegajg zryczatto-
wanym (nizszym) sktadkom emerytalnym. Ze wzgledu na nizsze oczekiwane
dochody z obowigzkowego systemu emerytalnego w okresie po przejsciu na
emerytur¢ na gospodarstwach tych cigzy wigksza indywidualna odpowiedzialno$¢
za zapewnienie dochodu w okresie staro$ci. Dodatkowo, jak na podstawie
szerokiego przegladu wczesniejszych badan empirycznych stwierdzono w pracy
(Carter 2011) gospodarstwa te charakteryzuja si¢ nizszym dochodem i zarazem
wigksza niepewnos$cig dochodu w okresie aktywnos$ci zawodowej. Mozna zatem
spodziewa¢ si¢ w tym przypadku przeciwstawnego dzialania wymienionych
czynnikow O ile nizszy dochdd zgodnie z zasada, ze ,,bogaci oszczedzaja wigcej”
implikuje raczej niskie stopy oszczg¢dzania, to jego niepewno$¢ oraz stabsze
zabezpieczenie emerytalne z systemu obowigzkowego, w poréwnaniu do praco-
wnikow zatrudnionych na etacie, powinny by¢ raczej stymulantami stopy
oszczednosci. Badania empiryczne nie sg jednak w tym przypadku jednoznaczne.
Mozna wyrézni¢ zardwno prace sugerujace negatywna zalezno$¢ migdzy
samozatrudnieniem a oszczgdzaniem (Liberda 1999), jak tez takie w ktorych nie
wykazano takiego zwigzku (Fisher i Montalto 2010), oraz te, w ktérych potwier-
dzono pozytywny zwigzek (Yuh i Hanna 2010)%. Jak wskazano w pracy (Yao
i in. 2011) na podstawie badan empirycznych wpltyw samozatrudnienia na oszcze-
dzanie jest zroznicowany wzgledem motywow oszczedzania, tj. jest ujemny
w przypadku motywu emerytalnego charakteryzujacego sie najdtuzszym hory-
zontem oszczedzania, za$ neutralny wzgledem oszcz¢dzania przezornosciowego
i na cele edukacyjne.

Czynniki demograficzne i spoteczne

W literaturze przedmiotu odnoszacej si¢ do badania czynnikow ksztattu-
jacych stopy oszczedzania gospodarstw domowych obok dochodu bardzo czgsto
uwzglednia sie czynniki spoteczno-demograficzne, takie jak wiek badanych, pte¢,
status spoleczny rodziny, wyksztalcenie, miejsce zamieszkania itp. Wydaje si¢
jednak, ze ze wzgledu na liczne odwotania do teorii najczgsciej uwzglgdniang
determinantg nalezaca do tej kategorii jest wiek jednostki (w badaniach
indywidualnych) lub wiek gtowy gospodarstwa domowego. Jak wczesniej wspo-
mniano, wedtug LCH jednostki w wieku produkcyjnym oszczedzaja, zas w wieku
emerytalnym konsumujg oszczednosci, a wigc majg ujemne stopy oszcz¢dzania.
Nie potwierdzaja tego jednak badania empiryczne. Przyktadowo, w pracy (Alessie
i in. 1999) analizie poddano dane pochodzace z trzech réznych holenderskich

30 Dwie ostatnie z wymienionych prac dotyczg zaleznos$ci miedzy prawdopodobiefistwem
posiadania oszczednosci a statusem samozatrudnionego.
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badan panelowych prowadzonych na gospodarstwach domowych: Socio-Economic
Panel, Consumer Expenditure Survey oraz CentER data. Uzyskane wyniki
wskazywatly, ze jednostki po osiggnieciu wieku emerytalnego kontynuowaty
oszczedzanie. Dopiero w bardzo zaawansowanym wieku zwykle nastgpowata
dekumulacja oszczg¢dno$ci. Odmienne wnioski sformutowano w pracy (Belke i in.
2015). Otrzymane rezultaty badan sugerujg zupetnie przeciwng prawidtowos$¢,
a mianowicie, ze starsze jednostki dodatkowo zwigkszaja stopy oszczedzania
W pOzniejszym okresie po przejsciu na emeryturg, co mozna uzasadni¢ chgcia
pozostawienia spadku. Za to w mtodszych kohortach wiekowych zanotowano
statystycznie istotny negatywny wptyw wieku na oszczedzanie. Podobny wptyw
w grupach wiekowych miedzy 30 a 49 lat wykazano w pracy (Feng i in. 2011).
Na skomplikowany charakter powigzan migdzy wiekiem a stopa oszczg¢dzania
wskazano w pracy (Részkiewicz 2015). Na podstawie badania empirycznego
obejmujgcego probe okoto 1500 polskich gospodarstw domowych sfor-
mutowano wniosek, ze na stop¢ oszcz¢dzania ma wptyw nie tylko sam wiek,
ale wspotwystgpowanie statusu spoteczno-ekonmicznego i wieku. Status ten
wskazano jako czynnik moderujacy zaleznos¢ oszczedzania od wieku: wsrod
gospodarstw o nizszym statusie glowy gospodarstwa zaobserwowano silniejsza
sktonnos¢ do wydtuzania horyzontu czasowego konsumpcji wraz z wiekiem, zas
w przypadku gospodarstw o wyzszym statusie tendencja ta byta odwrotna.

Probe wyjasnienia braku zgodnosci miedzy obserwowanym w badaniach
empirycznych zjawiskiem kontynuowania oszczedzania ludzi starszych a teorig
podjeto w pracy (Jappelli i Modigliani 2003). Na podstawie analizy danych
pochodzacych z wloskiego badania gospodarstw domowych SHIW, wykazano,
ze po uwzglednieniu oszczedno$ci w obowigzkowym systemie emerytalnym?3!
obserwowane indywidualne zachowania oszczgdno$ciowe sg zgodne z LCH.

Edukacja i kompetencje finansowe

Poziom wyksztalcenia, podobnie jak wiek, nalezy do grupy opisywanych
wczeéniej czynnikoéw 0 charakterze demograficznym i spotecznym, lecz ze
wzgledu na powigzanie z kompetencjami finansowymi®? zastuguje na odrebne
odniesienie. W pracy (Hastings i in. 2013) przedstawiono wyniki badan prowa-
dzonych w USA w ramach sondazu 2009 NFCS (National Financial Capability

31 Uwzglednienie oszczednosci w obowigzkowym systemie polegalo na traktowaniu
sktadek do systemu obowigzkowego nie jako podatku, ale jako oszczednosci, za$
Swiadczen emerytalnych w kategoriach konsumpcji oszczednosci, nie za§ dochodu.

2'W anglojezycznej literaturze przedmiotu operuje si¢ bardzo réznymi okre$leniami
dotyczgcymi pokrewnych poje¢ z zakresu edukacji finansowej np. financial literacy,
financial knowledge, financial education, financial capability, financial intelligence.
W literaturze polskojezycznej przegladu definicji wymienionych poje¢ dokonano w pracy
(Swiecka 2016). Tam tez znalezé mozna propozycje polskojezycznych odpowiednikow.
W niniejszym opracowaniu jednak pod terminem ,kompetencje finansowe” nalezy
rozumie¢ wszystkie trzy aspekty: wiedze¢, umiejetnosci i postawy.
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Study) dotyczacego kompetencji finansowych. Wykazano bardzo silny zwigzek
miedzy poziomem tych kompetencji, mierzonych za pomocg miar obiektywnych
i subiektywnych, a wyksztatceniem. Podobne wyniki uzyskano w pracy (Boisclair
i in. 2017). Badano w niej poziom kompetencji finansowych na reprezentatywnej
probie okoto 7 tys. mieszkancow Kanady. Rezultaty badan wskazuja, ze jest on
silnie pozytywnie powigzany z wyksztalceniem. Jak sugerujg J. Hastings i in.
(2013) poziom wyksztalcenia moze by¢ traktowany jako odpowiednia miara
(aproksymanta) odzwierciedlajaca rowniez poziom wiedzy finansowe;j.

Wptyw kompetencji finansowych na oszczednosci gospodarstw domowych
byt analizowany m.in. w pracy (Lusardi i Mitchell 2007). Na podstawie badania
Health and Retirement Study przeprowadzonego wsrod Amerykandow powyzej
50 roku zycia sformutowano wnioski, ze planowanie finansowe, jako jeden
z przejawOw kompetencji finansowych istotnie sprzyja oszczedzaniu i lepszym
wynikom inwestycyjnym. W literaturze przedmiotu réwniez czesto wskazuje si¢
na zwiazek kompetencji finansowych z dywersyfikacja portfela inwestycyjnego
(por. Abreu i Mendes 2010, Guiso i Jappelli 2009, Von Gaudecker 2015, Mouna
i Jarboui 2015).

W badaniach empirycznych zwykle potwierdza si¢ wystepowanie (oczeki-
wanej) pozytywnej zaleznosci miedzy oszczgdnosciami gospodarstw domowych
a wyksztatlceniem glowy gospodarstwa. Jednak nie zawsze jest to regula.
Przyktadowo, w pracy (Liberda 1999) na podstawie badania GUS polskich
budzetow domowych w latach 1994-1997 analizowano stopy 0szczg¢dzania tego
sektora. Wskazano na niezgodne z oczekiwaniami ksztatltowanie si¢ oszczgdnosci
wzgledem wyksztatcenia. Respondenci w wyksztalceniem podstawowym i zawo-
dowym charakteryzowali si¢ wyzszymi stopami oszczgdzania niz respondenci
z wyksztatceniem wyzszym. Podobne wyniki uzyskano w pracy (Woloszyn
i Glowicka-Wotoszyn 2015), w ktorej takze korzystano z danych GUS, lecz
dla lat 2005, 2010 oraz 2013. W tym przypadku réwniez zauwazono, ze Stopy
oszczgdnosci gospodarstw, w ktdrych glowa miata wyksztalcenie wyzsze i $rednie
byly nizsze w stosunku do stop oszczedzania gospodarstw z wyksztalceniem
podstawowym. Sugerowane wyjasnienie tej kwestii lezy w wyzszych aspiracjach
konsumpcyjnych osob lepiej wyksztalconych, a takze w wiekszej pewnosci
przysztego dochodu w zwigzku z lepszymi kwalifikacjami.

Posiadanie nieruchomosci lub kredytu hipotecznego

Jak zauwazaja K. Schmidt-Hebbel i L. Serven (1997) zakup nieruchomosci
moze byé rozwazany w kontekScie hipotezy cyklu zycia jako ekwiwalent
oszczgdnos$ci emerytalnych, tzn. jako jeden z rodzajow aktywow gromadzonych
z mys$la o wygladzeniu konsumpcji w cyklu zycia. Jednocze$nie jednak nie
wydaje si¢, aby w okresie emerytalnym tego rodzaju aktywa byly rzeczywiscie
wykorzystywane do tego celu, gdyz produkty finansowe takie jak odwrdcona
hipoteka sa stosowane w bardzo ograniczonym zakresie. W pracy (Lersch 2014)
zwrdocono uwage na mozliwe odmienne oddziatywanie na oszczedzanie, jakie ma
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posiadanie nieruchomos$ci, czy tez samo przygotowywanie si¢ do zakupu
nieruchomosci. Jednoczesnie na podstawie badan panelowych na gospodarstwach
domowych w Wielkiej Brytanii (British Household Panel Survey, 1991-2008)
oraz w Niemczech (Socio-Economic Panel Study, 1992-2012) weryfikowano
przeciwstawne hipotezy, ze gospodarstwa domowe zwigkszaja (lub ograniczaja)
stopy oszczedzania po nabyciu nieruchomosci obcigzonej kredytem hipotecznym.
Uzyskane wyniki wskazujg na negatywny wplyw zakupu nieruchomosci
(posiadania kredytu hipotecznego) na stopy oszczgdzania zaréwno wsrod
gospodarstw brytyjskich, jak i niemieckich. Mozna wyr6zni¢ réwniez badania,
w ktorych wykazano pozytywng zalezno$¢ miedzy oszczednos$ciami a posiada-
niem nieruchomosci (por. Fisher i Montalto 2010, Yuh i Hanna 2010). Jednakze
nie odnosily si¢ one do stop oszczgdzania a modelowaly samo prawdopo-
dobienstwo oszczedzania.

1.6. Synteza podej$¢ makro i mikro

W poprzednich dwoch podrozdziatach przedstawiono przeglad badan nad
determinantami oszczgdzania w skali mikro (indywidualnych gospodarstw domo-
wych) i makro (zagregowanego sektora gospodarstw domowych). W tabeli 1.4
zaprezentowano zestawienie omawianych prac, przy czym zaproponowany
podziat na dwie skale dotyczy przede wszystkim charakteru badan empirycznych.
W celu zachowania poréwnywalnosci W zestawieniu zostaly uwzglednione
wylacznie badania odnoszace si¢ do czynnikéw wptywu na stopy oszczedzania.

Jak mozna zauwazyé, czg$¢ z omawianych determinant w obu skalach
z oczywistych powodoéw ma zupelnie inng naturg, lecz pewne czynniki jak np.
dochod, hojnosé¢ systemu emerytalnego, czy tez uwarunkowania demograficzne
korespondujg ze soba, tj. znajduja swoje odpowiedniki. Wraz z agregacja
nie mozna jednak odnosi¢ ich wprost ze skali mikro na makro. Efekt skali
i migdzypokoleniowych transferow moze bowiem powodowaé, ze niektore
czynniki tracg swoje znaczenie. Takim przykladem moze by¢ oddzialywanie
czynnikéw demograficznych, gdzie wystepuja znaczne rozbieznosci w skali
mikro i makro. Jak zauwaza D. Weil (1994) rezultaty badan prowadzonych
na mikrodanych wskazuja, ze ludzie starsi zwykle oszczedzaja, czasem znaczaco,
a wiek emerytalny nie wigze si¢ z obnizeniem stopy oszczedzania. Zarazem
w analizach makrodanych obcigzenie demograficzne zwykle ujemnie wplywa
na zagregowanie stopy oszczedzania. Jednakze ten negatywny wplyw moze
wynika¢ nie z faktu, ze starsze pokolenie konsumuje oszczednosci, ale z obni-
zonych stop oszczgdzania mtodszego pokolenia, ktore spodziewajac si¢ spadku
1 zwigzanego z tym zwigkszenia wartosci swoich aktywow nie ma potrzeby
oszczedzaé wigcej.
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Tabela 1.4. Determinanty stop oszczgdzania gospodarstw domowych w skali

makro i mikro

Determinanty stop oszczedzania w skali makro

hojno$¢ publicznego
systemu emerytalnego

Feldstein 1974(-), Feldstein 1974(-), Feldstein 1996(-),
Disney 2007 (+/-), Bailliu i Reisen 1997 (+/-),
Schrooten i Stephan 2005 (0)

dochéd

Loayza i in. 2000 (+),Rocher i Stierle 2015 (0),
Bailliu i Reisen 1997 (+)

przyrost dochodu

De Serres i Pelgrin 2003 (+), Loayza i in. 2000 (+),
De Castro Campos i in. 2013 (0), Schrooten i Stephan
2005 (+), Bailliu i Reisen 1997 (0/+)

nierownosci dochodowe

Alvarez-Cuadrado i El-Attar 2012 (-), Scheuermeyer
i Bofinger 2016 (-/+)

stopa procentowa

Kukk i Staehr 2015 (+), Loayza i in. 2000 (-), De Serres
i Pelgrin 2003 (-), Bailliu i Reisen 1997 (0), Kolasa
i Liberda 2015 (+),Schrooten i Stephan 2005 (0)

zadtuzenie sektora pryw.

Loayza i in. 2000 (0), Schrooten i Stephan 2005 (0)

inflacja

Kukk i Staehr 2015 (+), Loayza i in. 2000 (+),
De Serres i Pelgrin 2003 (0), De Castro Campos i in.
2013 (-), Schrooten i Stephan 2005 (0)

stopa bezrobocia

Kukk i Staehr 2015 (0), Schrooten i Stephan 2005 (0),
Kolasa i Liberda 2015 (-)

obcigzenie demograficzne

Loayza i in. 2000 (-), De Serres i Pelgrin 2003 (-), De
Castro Campos i in. 2013 (-), Bailliu i Reisen 1997 (0),
Schrooten i Stephan 2005 (-), Alvarez-Cuadrado

i EI-Attar 2012 (-), Kolasa i Liberda 2015 (0), Rocher
i Stierle 2015 (0)

urbanizacja

Loayza i in. 2000 (-), Kolasa i Liberda 2015 (0)

Determinanty stop oszczedzania w skali mikro

hojno$¢ publicznego
systemu emerytalnego

Lachowska i Myck 2015 (-), Alessie i in. 2013 (-),
Vaillancourt i in. 2015 (-), Feng i in. 2011 (-),
Attanasio i Rohwedder 2001 (0/-)

dochéd

Dynan i in. 2004 (+), Hori i in. 2016 (0), Belke i in.
2015 (+), Lersch 2014 (+)

niepewno$¢ ekonomiczna
(zmienno$¢ dochodu)

Guariglia 2001 (+), Guiso i in. 1992 (0)

samozatrudnienie

Liberda 1999 (-)

wyksztatcenie

Feng i in 2011 (0), Lersch 2014 (+), Liberda 1999 (-),
Wotoszyn i Gtowicka-Wotoszyn 2015 (-)
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Tabela 1.4 (cd.)

wiek Guariglia 2001 (+), Alessie i in. 1999 (+), Részkiewicz
2015 (+/-), Belke i in. 2015 (+/-), Feng i in. 2011 (-),
Lersch 2014 (0/-)

posiadanie nieruch./kredyt | Belke i in. (-), Lersch 2014 (-)

hipot.
+ wpltyw stymulujacy (dodatni); - wptyw destymulujacy (ujemny); 0 brak wptywu

Zrodto: opracowanie wiasne.

Rozwazajac oszczgdzanie gospodarstw domowych, w tym réwniez oszcze-
dzanie w szczeg6lnej formie dobrowolnych plandéw emerytalnych, nalezy mie¢ na
uwadze, ze brak przelozenia skali mikro na skalg makro moze mie¢ rowniez inne
zrodha niz opisane powyzej. Jednym z nich jest r6znica w pomiarze oszczednos$ci
w obu skalach. Moze to wptywac na znaczace dysproporcje w tak oszacowanych
stopach oszczgdzania. Przyktadowo w pracy (Jappelli i Modigliani 2003) przed-
stawiono szacunki stop oszczedzania wloskich gospodarstw domowych w latach
1989-2000. Réznice migdzy skalg mikro i makro siggaly kilkunastu punktéw
procentowych. Podobnie, w pracy (Liberda 2013) zestawiono stopg oszczgdzania
polskich gospodarstw domowych obliczong na podstawie rachunkéow naro-
dowych oraz stope obliczong na podstawie badan GUS prowadzonych na
reprezentatywnej probie gospodarstw. Obie stopy nie tylko znaczgco si¢ r6znity
(o kilkanascie punktéw proc.), ale tez wykazywaty przeciwne tendencje w czasie.
Podczas, gdy w latach 1995-2011 makroekonomiczna stopa oszczedzania malata,
to stopa mikroekonomiczna rosta. Owa rozbiezno$¢ dotyczaca oszczednosci
wedhlug B. Liberdy (2013) wynika z kilku czynnikéw. Po pierwsze, wptyw na to
ma charakter badania mikroekonomicznego, wykorzystujacego kwestionariusz
ankiety jako narzedzie badawcze, i zwigzane z tym trudnosci z uzyskaniem
informacji o wszystkich sktadnikach oszczgdnosci, braki odpowiedzi, niedo-
szacowanie dochodow najzamozniejszych gospodarstw. Po drugie, w skali makro
wystepujg trudnosci w identyfikacji zmian aktywow i1 pasywow finansowych
bedacych wylacznie rezultatem transakcji migdzy jednostkami nalezacymi do
sektora gospodarstw domowych a jednostkami z innych sektorow (nie za$
w obrebie tylko samych gospodarstw domowych). Ponadto na poziomie
rachunkéw narodowych w dochodach do dyspozycji sg uwzgledniane dodatkowe
sktadniki, co finalnie obniza szacunki stopy oszczedzania.

Warto zauwazy¢, ze na poziomie makro (tj. w rachunkach narodowych)
do oszczednosci gospodarstw domowych moga by¢ zaliczane oszczednosci w obo-
wigzkowych prywatnych programach emerytalnych. Oznacza to, Ze nie tylko dobro-
wolne oszczednosci wliczane sg do tego agregatu, ale tez wymuszone. Na rdzne
praktyki w krajach europejskich w tym zakresie wskazano m.in. w pracy S. Rocher
i M. Stierle (2015). Ponadto, jesli obowiagzkowe kapitatowe programy emerytalne
sg uwzglednione w oszczednosciach sektora gospodarstw domowych, wowczas
nalezy bardzo ostroznie podchodzi¢ do analiz dotyczacych determinant oszczg-
dzania zwigzanych z hojnos$cia obowiazkowego systemu obowigzkowego.
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Roznice w perspektywie mikro i makro zauwazalne sg nie tylko w odnie-
sieniu do stop oszczgdzania gospodarstw domowych, ale tez do innych finan-
sowych charakterystyk tego sektora, takich jak poziom zasobno$ci, a w szczego6l-
nosci posiadane aktywa finansowe (oszczednosci). W pracy (Honkkila i Kavonius
2013) wskazano na znaczne réznice migdzy szacunkami tych wartosci obli-
czanymi na podstawie wynikow badan na probach gospodarstw domowych
a odpowiadajgcymi im agregatami w rachunkach narodowych. Zidentyfikowano
trzy podstawowe zrodta tych niezgodnosci. Pierwsze wynika z odmiennego
konceptualnego ujecia, co w konsekwencji prowadzi do tego, ze pewne koncepty
na poziomie mikro maja inny sens niz na poziomie makro. Ponadto, istnieja
techniczne uwarunkowania, ktore powoduja, ze niektore sktadniki majatku tatwie;j
jest oszacowac ma poziomie mikro niz makro (np. aktywa niefinansowe takie jak
nieruchomosci), z kolei petniejszy obraz innych jest prezentowany na poziomie
makro (np. aktywa finansowe, czgsto niedoszacowane na poziomie gospodarstwa
domowego). Dodatkowo szacunki w rachunkach narodowych sa tworzone w ten
sposob, aby minimalizowa¢ btedy w odniesieniu do calo$ci gospodarki, co
niekoniecznie przeklada si¢ na minimalizacj¢ obcigzen szacunkdéw w sektorze
gospodarstw domowych. Jak zauwazyli S. Rocher i M. Stierle (2015) oszczed-
nosci gospodarstw domowych w rachunkach narodowych obliczane s3 jako
roznica dwoch duzych agregatow, tj. dochodu do dyspozycji brutto i konsumpciji,
tak wigc nawet niewielki btad szacunku w jednym z nich moze prowadzi¢ do
znacznego obcigzenia wartosci oszczedno$ci. Drugie ze zrddel rozbieznosSci
wg J. Honkkila i 1. Kavonius’a (2013) opiera si¢ na niedoskonatosci badan
prowadzonych na gospodarstwach domowych, a w szczegoélnosci na btedach
estymacji. Szacunki dla populacji gospodarstw domowych typowo bywaja
obcigzone ze wzgledu na zbyt staba reprezentacje najzamozniejszych gospo-
darstw domowych. Jako trzecie z wymienionych zrddet rozbieznosci okreslono
btedy pomiarow wystepujace w badaniach mikroekonomicznych. Wptyw na te
btedy moze mie¢ np. odsetek gospodarstw, ktore odmawiaja udziatu w badaniu,
jak tez rézne techniki uzywane do gromadzenia informacji. Ponadto czas
przeprowadzonego badania na poziomie mikro i przyjety w zwiazku z tym
okres odniesienia (np. rok wstecz od daty badania) moga nie pokrywac si¢
z uwarunkowaniami zwigzanymi z czasem raportowania w rachunkach

narodowych.

1.7. Czynniki wplywu na oszczedzanie w dobrowolnych planach
emerytalnych

Na poziomie makro brak jest odpowiednich badan, ktore wyjasniatyby
réznice miedzy krajami w poziomie kapitalu emerytalnego zgromadzonego
w ramach dobrowolnego zabezpieczenia emerytalnego lub tez réznice w stopach
oszczedzania w konkretnej formie, jakg stanowig dobrowolne plany emerytalne.
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Z tego wzgledu, w niniejszym podrozdziale zawarto przeglad wytacznie badan
w skali mikro. Jak omawiano juz w podrozdziale 1.2 po§wigconemu pomiarowi
oszczedzania, Korzystanie z dobrowolnych plandw emerytalnych ma swojg
specyfike. Bardzo trudno jest uchwyci¢ i oszacowaé, zwlaszcza na poziomie
mikroekonomicznym, stopy oszczgdzania odnoszace si¢ wylacznie do dobro-
wolnego zabezpieczenia emerytalnego. Dlatego w literaturze przedmiotu czesciej
opisywane sg badania dotyczace determinant uczestnictwa gospodarstw domo-
wych w tego typu planach, anizeli czynnikow wptywajacych na ksztalttowanie
oszczgdnos$ci wyrazonych w wielkosciach absolutnych lub relatywnych.

Zestawienie wezesniejszych badan nad determinantami oszczedzania w do-
browolnych programach emerytalnych w skali mikro przedstawiono w tabeli 1.4.
Jak mozna zauwazy¢, wigkszo$¢ z analizowanych czynnikéw jest podobna, jak
w przypadku badan odnoszacych si¢ do stop oszczedzania gospodarstw
domowych ogotem. Ze wzgledu na specyfike badan w skali mikro gros tych
czynnikow dotyczy charakterystyk okreslajacych status spoteczno-ekonomiczny
badanych gospodarstw (gléw gospodarstw domowych), a ich wpltyw czgsto nie
jest jednoznacznie identyfikowany. Mozna jednak wskaza¢ pewne dodatkowe
czynniki wystepujace w przedstawionych badaniach, ktore uwzgledniaja szerszy
kontekst, taki jak hojno$¢ obowigzkowego systemu emerytalnego, zachety
podatkowe skierowane dla o0sdb oszczgdzajacych w planach dobrowolnych,
réznice narodowosciowe, substytucyjno$¢ (zamienno$¢) réznych form dlugo-
terminowego oszczedzania.

Tabela 1.5. Wczesniejsze badania empiryczne nad determinantami oszczedzania
(w skali mikro) w dobrowolnych planach emerytalnych

Praca Opis badania Objasniana Badane czynniki
zmienna wplywu
) ) ®) (4)
Sousa-Poza | Swiss Labour prawdopodobienstwo wiek (+),
(2003) Force Survey, uczestnictwa wyksztalcenie (+),
Szwajcaria, 2002 | w dobrowolnych dochod (+), inna
indywidualnym narodowos¢ (-),
programie posiadanie dzieci (0/+),
emerytalnym w zwigzku matzenskim
*)
Dominguez- | Personal Income | kwota wptat do wiek (+), dochod (+),
Barrero Taxpayers Panel, | indywidualnego uczestnictwo w planie
i Lopez- Hiszpania, 1995 | planu emerytalnego pracowniczym (+),
Laborda sktadka pracodawcy (-),
(2007) kredyt hipoteczny (-),
obcigzenie podatkowe
()
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Tabela 1.5 (cd.)
() 2 @) (4)
Wuyts i in. dane prawdopodobienstwo wiek (+), bezrobocie
(2007) indywidualne oszczedzania w IRA (), samozatrudnienie
z zeznah (+), dochdd (+),
podatkowych, nieruchomos¢ (+),
Belgia, uczestnictwo w praco-
1993-2003 wniczym programie
emerytalnym (0), wiek
przedemerytalny (0/+)
warto$¢ rocznej sktadki | wiek (+), bezrobocie
do IRA (-), samozatrudnienie
(+), dochéd (+),
nieruchomos¢ (-),
uczestnictwo w praco-
whiczym programie
emerytalnym (0), wiek
przedemerytalny (0/-)
Sommer German Income | prawdopodobienstwo w zwigzku matzenskim
(2007) and Expenditure | posiadania prywatnego | bez dzieci (-),
Survey, Niemcy, | planu emerytalnego samozatrudnienie (+),
1988-2003 w formie sektor publiczny (-),
ubezpieczenie na zycie | Kredyt hipoteczny (-)
kapital emerytalny w zwigzku
w planach prywatnych | matzefiskim, 3+ dzieci
(), samozatrudnienie
(+), sektor publiczny (-),
kredyt hipoteczny (-)
Amromin Survey of prawdopodobienstwo wiek (-), liczba dzieci
iin. (2007) Consumer oszczgdzania w planie | (0), w zwiazku
Finances, emerytalnym malzenskim (0),
respondenci wyksztatcenie (0), brak
posiadajacy zdolnosci kredytowej (-),
kredyt sktadka pracodawcy (+),
hipoteczny, obcigzenie podatkowe
USA, 1995, (+)
1998, 2001
Borsch- SAVE, Niemcy, | prawdopodobienstwo wiek (+), w zwigzku
Supaniin. 2006 posiadania planu matzenskiem (0),
(2008) Riester-rente liczba dzieci (+),

wyksztalcenie (0),
samozatrudnienie (0),
bezrobocie (0), dochod
(0), posiadane aktywa
(0), nieruchomosé¢ (0),
inna forma dtugoterm.
oszczgdzania (+)
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() 2 @) (4)
prawdopodobienstwo wiek (+), w zwiazku
posiadania innego matzenskiem (-),
indywidualnego planu | liczba dzieci (0),
emerytalnego wyksztalcenie (+),
samozatrudnienie (+),
bezrobocie (0),
dochdd (0),
posiadane aktywa (+),
nieruchomosé (0),
inna forma dtugoterm.
oszczgdzania (+)
Rossi (2009) | British miesigczne sktadki wiek (+),
Household Panel | do indywidualnych liczba dzieci (-),
Survey, planéw emerytalnych dochod (+),
Wielka Brytania, wyksztalcenie (+),
1994-2003 w zwigzku malzenskim

(0), nieruchomo$¢ (+),
plan pracowniczy (-)

Fernandez- The EU Market | prawdopodobienstwo wiek (+),
Lépeziin. for Consumer oszczedzania wyksztatcenie (0),
(2010) Long-Term w funduszu kompetencje finansowe
Retail Savings emerytalnym lub (+), nawyk
Vehicles. deklaracji oszczedzania | oszczedzania (+)
Comparative na starosc¢
Analysis of
Products, Market
Structure, Costs,
Distribution
Systems and
Consumer Saving
Patterns, 8
krajéw UE, 2007
Le Blanc SHARE, prawdopodobienstwo hojnos¢ obowigz-
(2011) respondenci 50+ | posiadania kowego systemu
z 11 krajow indywidualnego konta | emerytalnego (-),
europejskich, emerytalnego (IRA) wyksztalcenie (+),
2004/2005 dochdd (+)
Nivakoski Irish Longitudinal | prawdopodobienstwo wiek (0),
i Barrett Study on Ageing | pobierania §wiadczenia | wyksztatcenie (+),
(2012) (TILDA), emerytalnego nieruchomos¢ (0/+),
Irlandia, z dobrowolnego wies (0/-)
respondenci programu
w wieku emerytalnego
emerytalnym,
2009-2011
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@) ) Q) (4)
Beckmann Respondenci prawdopodobienstwo | wiek (0),
iin. (2013) | z 10 krajow Europy | oszczedzania wyksztatcenie (0),
Srodkowe;j, w funduszu dochaéd (0),
Wschodniej oraz emerytalnym samozatrudnienie
Potudniowo- (0), gospodarstwo
Wschodniej, jednoosobowe (-),
2010/2011 praca na etacie (+)
Smith Survey of Consumer | prawdopodobienstwo | wiek (+),
i Griesdorn | Finances, oszczedzania w planie | wyksztatcenie (0),
(2014) respondenci emerytalnym niepewnos¢ dochodu
0 statusie (-), motyw
samozatrudnionego, emerytalny (+),
USA, 2004, 2007, brak zdolnos$ci
2010 kredytowej (-)
Dgbska Diagnoza Spoteczna, | prawdopodobienstwo | dochod (+),
i Krasuski Polska, 2003, 2005, uczestnictwa w planie | duze miasto (+),
(2014) 2009, 2011 IKE samozatrudnienie
(+), kredyt (-)
Kaliciak Luxembourg Wealth | kwota zakumulowana | awersja do ryzyka (-),
iin. (2016) | Study, Grecja, na indywidualnym preferencje czasowe
Wiochy, Wielka koncie emerytalnym (+), wiek (+),
Brytania, USA, (dobrowolnym) wyksztalcenie (+),
2009/2013 dochdd (+),
samozatrudnienie
(0/+)
Garcia SHARE, 9 krajow prawdopodobienstwo | wiek (+),
i Marques UE, 2006/2007 posiadania konta IRA | wyksztalcenie (+),
(2017) i 2010/20111 dochdd (+),
nieruchomos¢ (+),
w zwigzku
matzenskim (-),
liczba dzieci (-)
Kowalczyk- | Diagnoza Spoteczna, | prawdopodobienstwo | samozatrudnienie (0),
Rolczynska | Polska, 2015 posiadania wielko$¢ miejsco-
(2017) oszczednosci wosci zam. (+),
Z przeznaczeniem typ biologiczny
na okres staro$ci rodziny (0),
nieruchomos¢ (-)

Zrodio: opracowanie wiasne.
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Przyktadowo, w pracy (Sommer 2007), gdzie przedstawiono wyniki badan
prowadzonych na prébie obejmujacej ponad 260 tys. obserwacji dotyczacych
niemieckich gospodarstw domowych, celem analiz byta migdzy innymi identy-
fikacja czynnikéw wplywajacych na wykorzystanie ubezpieczen na zycie jako
dodatkowego zabezpieczenia emerytalnego. Otrzymane wyniki wskazuja, Ze
wigksze oszczgdnosci emerytalne w formie ubezpieczen na zycie gromadza
samozatrudnieni, Co przypisano nizszym stopom zastgpienia z publicznego systemu
emerytalnego w przypadku tej grupy. Z drugiej strony, zauwazono roéwniez, ze
w przypadku gospodarstw o dochodzie wyzszym niz ten, do ktérego okreslony
jest limit sktadkowy w publicznym systemie emerytalnym, nie wystepuje wigksza
akumulacja kapitalu emerytalnego (pension wealth), a to oznacza, ze reakcja na
mniejsze stopy zastapienia w systemie publicznym nie wystepuje w tej grupie lub
tez ta grupa dochodowa gromadzi oszczednosci emerytalne w innych formach.
Sformutowano réwniez ciekawy wniosek odnoszacy si¢ do zachet podatkowych.
Mianowicie, zauwazono, ze w przypadku niemieckich gospodarstw domowych
skuteczna zachetg finansowg do oszczedzania na staro$¢ w formie ubezpieczen na
zycie byto zwolnienie z podatku od zyskow kapitatowych, natomiast mozliwos¢
odliczenia sktadki od podatku nie miata znaczenia.

W pracy (Fernandez-Lo6pez i in. 2010), ktdra przedstawia wyniki analiz na
proébie obejmujacej ponad 8000 gospodarstw z o$miu krajow Unii Europejskiej,
Zwrdcono uwage na roznice w postawach oszczednosciowych migdzy krajami.
Mianowicie, weryfikowano hipoteze, ze w krajach o dluzszej tradycji oszczg-
dzania w prywatnych planach emerytalnych lub w krajach, gdzie prywatne
fundusze emerytalne sa obowigzkowe, jednostki sg bardziej sktonne dodatkowo
oszczedza¢ na emeryturg. Hipoteza ta zostala pozytywnie zweryfikowana.
Gospodarstwa zamieszkujace kraje, gdzie udzial panstwa w zabezpieczeniu
emerytalnym jest relatywnie duzy (np. Francja, Wtochy) sa mniej sktonne
0szczedza¢ na emeryture niz gospodarstwa pochodzace z krajow o wickszym
znaczeniu prywatnego zabezpieczenia emerytalnego (np. Wielka Brytania,
Szwecja).

P. Stinglhamber i in. (2007) korzystajac z tego samego zbioru danych
pochodzacych z zeznan podatkowych mieszkancow Belgii, ktory analizowano
réwniez w pracy G. Wuyts i in. (2007), odniesli si¢ do problemu substytucyjnosci
prywatnych planow emerytalnych i innych form dtugoterminowego oszczg¢dzania.
W wyniku analiz empirycznych nie znaleziono potwierdzenia, ze sg to formy
wzajemnie konkurencyjne (substytucyjne). W pracy (Dominguez-Barrero i Lopez-
Laborda 2007) z kolei w analizie wysokos$ci sktadek do indywidualnych dobro-
wolnych planéw emerytalnych uwzgledniono réwniez kwestie substytucyjno$ci
tych form z planami pracowniczymi. Uzyskane wyniki jednak wskazaty na wrecz
pozytywny wplyw uczestnictwa w programach pracowniczych na oszczgdzanie
w planach indywidualnych. Wptyw ten jednak byt ograniczony do samego uczest-
nictwa, poniewaz wysoko$¢ sktadki pracodawcy byta powigzana juz negatywnie
ze sktadkami uczestnika planu indywidualnego. Przeciwng prawidlowos$¢ za to
odnotowano w pracy (Amromin i in. 2007), gdzie wykazano, ze sktadka praco-
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dawcy zwigksza szanse oszcz¢dzania w planie emerytalnym. Pozytywny efekt
posiadania innych dilugoterminowych planéw oszczedzania (takich jak plan
pracowniczy lub ubezpieczenie na zycie) na uczestnictwo w indywidualnych
planach emerytalnych zanotowano tez w pracy (Borsch-Supan i in. 2008). Moze
by¢ to interpretowane jako przejaw wzajemnego efektu wspierania (crowding-in).
Odmienny wynik uzyskano w pracy (Rossi 2009), w ktdrej badano gospodarstwa
domowe w Wielkiej Brytanii. W tym przypadku uczestnictwo w pracowniczym
programie emerytalnym negatywnie wplywalo na oszcz¢dzanie w planach
indywidualnych.

W pracy (Dominguez-Barrero i Lopez-Laborda 2007) dodatkowo weryfi-
kowano zwigzek miedzy dobrowolnymi sktadkami emerytalnymi a rocznym
obcigzeniem podatkowym. Miato to na celu odpowiedz na pytanie, czy plany
emerytalne chetniej sg wykorzystywane przez osoby ptacace wyzsze podatki
w celu ich redukcji. Dla zmiennej tej rowniez wykazano wpltyw pozytywny.
Podobny wynik uzyskano w pracach (Amromin i in. 2007) oraz (Smith
i Griesdorn 2014). Otrzymane rezultaty badan empirycznych potwierdzity, ze
wyzszym stopom opodatkowania dochodéw odpowiadato wigksze prawdopo-
dobienstwo oszczedzania w dobrowolnym planie emerytalnym. Oba badania
rowniez wskazaly na znaczenie ograniczenia plynnosci. Respondenci, ktorzy nie
posiadali zdolnosci kredytowej, lub mieli jg znacznie obnizong, byli mniej sktonni
oszczedza¢ w planach emerytalnych, ktére z natury rzeczy wigza si¢ z ogranicze-
niem dostepnosci srodkow.

Przeprowadzony w niniejszym rozdziale przeglad teorii i wczesniejszych
badan pozwolit na sformutowanie dwoch z czterech przedstawionych we Wstepie
hipotez badawczych. Jak wskazano, znaczaca i jednoznacznie okre§lona przez
dodatni wplyw jest rola réznie definiowanego poziomu dochodu jako czynnika
wyjasniajacego roznice w sktonnosci do oszczedzania gospodarstw domowych.
Rola ta zostata potwierdzona we wczesniejszych badaniach empirycznych
(w skali mikro i makro) dotyczacych stop oszczgdzania ogdtem. Jednakze
w przypadku oszczgdnosci w dobrowolnych planach emerytalnych, jedynie
w skali mikro badano wptyw poziomu dochodu. Na tej podstawie sformutowano
Hipoteze 1 dotyczaca roli dochodu w ksztaltowaniu oszczednos$ci emerytalnych
w ramach dobrowolnych programow emerytalnych. W przeciwienstwie do
wczesniejszych badan bedzie ona jednak weryfikowana w skali makro, tj. na
danych zagregowanych. Podobna sytuacja ma miejsce w przypadku hojnosci
obowigzkowego systemu emerytalnego. Jest to czynnik, ktorego znaczenie
wynika z przestanek teoretycznych, i ktéry byt poprzednio badany w odniesieniu
do stdép oszczedzania ogdétem. Rowniez nieliczne badania prowadzone w skali
mikro dotyczace oszczedzania w dobrowolnych planach emerytalnych wskazuja
na jego mozliwy wptyw. Stanowito to punkt wyjscia dla postawienia Hipotezy 2,
ktoéra odnosi si¢ do zaleznosci mig¢dzy hojnoscia systemu obowigzkowego
a rozwojem dobrowolnych programdéw emerytalnych. Jej weryfikacja w skali
makro (nie jak dotychczas tylko w skali mikro) pozwoli na poszerzenie stanu
wiedzy w tym zakresie.
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2. Nieobowigzkowe gromadzenie oszczednoSci
w systemie emerytalnym

2.1. Rola i istota dobrowolnych planéw emerytalnych

We wspolczesnych systemach emerytalnych dobrowolne zabezpieczenie na
staro$§¢ funkcjonuje jako dopelnienie ich czeSci obowigzkowej stanowigcej
gtéwny i podstawowy filar®3, D. Chen i R. Beetsma (2015) na podstawie doko-
nanego przegladu literaturowego wyrdznili podstawowe powody, dla ktorych
system emerytalny ma charakter gtdwnie obowigzkowy:

e krotkowzroczno$é (myopia) jednostek, ktore bez przymusu nie oszczedzityby
wystarczajacych $rodkow na sfinansowanie konsumpcji w okresie emery-
talnym,

e korzysci wynikajace ze skali kolektywnego inwestowania, wyzsza efekty-
wnos$¢ kosztowa,

e wspoéldzielenie ryzyka miedzy generacjami i w obrgbie generacji, ktore
prowadzi do poprawy dobrobytu.

Wyszczegdlnione przez D. Chena i R. Beetsme przestanki uzupetnione moga
zosta¢ rowniez o wspominane w literaturze przedmiotu zagrozenie wystepowa-
niem tzw. hazardu moralnego jednostek, ktory objawia si¢ zaniechaniem oszczg-
dzania lub niewystarczajgcymi oszczedno$ciami, cO wynika z oczekiwania, ze
panstwo zatroszczy si¢ o byt jednostki w przysztosci (Schwarz 2006). Moralny
hazard jest zatem efektem podobnym do krotkowzrocznosci, ale czynnikiem
odrézniajagcym w tym przypadku sg intencje, bowiem przyjmuje si¢, ze krotko-
wzroczno$¢ jest niezmierzona (por. Chybalski i Marcinkiewicz 2018). Zapo-
bieganie obu efektom stanowi wyraz paternalistycznego podejscia panstwa do
oszczgdzania jednostek na staro$¢ i wymieniane jest jako wiodacy argument
uzasadniajacy przymusowe oszcz¢dzanie w tym zakresie (por. Holmes 2011).
Krétkowzrocznos¢ i moralny hazard w skali zagregowanej skutkuja brakiem
powszechnosci uczestnictwa. Z kolei tylko powszechnos¢, ktorej gwarancja jest
obowigzkowos$¢, zapewnia realizacj¢ przez system emerytalny w skali zagrego-
wanej dwoch podstawowych celdw, tj. zapobiegania ubostwu oraz wygladzania
konsumpcji w cyklu zycia (por. Schwarz 2006). Nalezy jednak w tym miejscu
zgodzi¢ sie z tezg zawartg w pracy (Zukowski 2014, s. 138), ze ,argumenty za
obowigzkowos$cig ubezpieczenia (spotecznego) uzasadniajg jedynie ograniczony

3'W literaturze anglojezycznej dla podkreslenia tego faktu zamiennie z okre$leniem
voluntary pensions (dobrowolne zabezpieczenie emerytalne) uzywa si¢ nazwy
supplementary pensions (dodatkowe zabezpieczenie emerytalne).
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system, zapewniajacy minimum, przy pozostawieniu duzej roli dobrowolnych

systemow dodatkowych i uzupehiajacych”. Mozna bowiem wyr6zni¢ réwniez

przestanki przemawiajace za tym, ze system obowigzkowy nie powinien by¢

zbytnio rozbudowany. E. Whitehouse (2013) wyszczegdlnit powody, dla ktérych

ingerencja panstwa w oszczedzanie na staro$¢ przynosi¢ moze réwniez nieko-

rzystne skutki:

e okreslenie docelowych stop zastapienia, ktore moga prowadzi¢ do nadmier-
nych oszczednosci, niezgodnych z preferencjami jednostek,

e uniemozliwienie innych form oszcz¢dzania, ktére mogg by¢ bardziej efekty-
wne z punktu widzenia jednostek,

e negatywny wplyw na rynek pracy przez zwigkszenie kosztow pracy,

e wyparcie innych, dobrowolnych oszczgdnosci, ktére moglyby by¢ w takim
przypadku nawet wigksze i skutkowac¢ wyzszymi stopami zastgpienia.

Nie ma jednego, z géry ustalonego modelu obowigzkowego systemu
emerytalnego, ktory okreslalby optymalny poziom obowigzkowosci ze wzgledu
na jej zalety i wady. Rola polityki spolecznej jest ksztaltowanie modelu systemu
emerytalnego, w ktérym jednak ingerencja panstwa w proces oszczedzania
jednostek na staro§¢ moze mie¢ wickszy lub mniejszy zakres (w szczegodlnosci
w odniesieniu do zapewnianych §wiadczen, obciazenia sktadkami lub podatkami,
ponoszonego ryzyka itp.). Majac na uwadze wymienione wczesniej dwa podsta-
wowe cele funkcjonowania systemu emerytalnego, tj. zapobieganie ubdstwu oraz
wygladzenie konsumpcji, role dobrowolnego zabezpieczenia emerytalnego
postrzega¢ mozna przez pryzmat tego, w jakim stopniu cele te sg realizowane
przez system obowigzkowy. Znaczenie dobrowolnego oszczgdzania na staro$¢
w systemie emerytalnym jako dopelnienia oszczgdzania obowigzkowego jest
wiec rozne w poszczegdlnych modelach systemow emerytalnych®,

Nieobowigzkowe gromadzenie oszczednosci w systemie emerytalnym
mozliwe jest w bardzo réznych formach przyjmujacych posta¢ dobrowolnych
plandéw emerytalnych. Na poczatek warto odnie$¢ si¢ do samego pojgcia planu
emerytalnego. Wedtug definicji stosowanej przez OECD (2005) plan emerytalny
jest prawnie wigzacg umowsg o wyraznie okreslonym celu emerytalnym lub tez
zawiera warunek, ze $wiadczenie nie moze by¢ wyplacone przed nastaniem
okreslonego wieku emerytalnego uprawniajacego do pobrania zgromadzonych
srodkow bez konsekwencji w postaci kary finansowej. Umowa ta moze by¢
czgscig umowy o prace lub jej zasady moga by¢ okreslone w innych dokumentach,
moze by¢ tez wymagana prawnie. Oprocz wyplaty §wiadczenia emerytalnego
umowa ta moze okresla¢ takze inne korzysci, takie jak dodatkowe swiadczenia na
wypadek kalectwa, choroby lub tez na rzecz 0s6b uposazonych. Przedmiotem
zainteresowania w niniejszej monografii sa prywatne plany emerytalne, jako ze
w praktyce w takiej formie wystepuja plany dobrowolne. Opierajac si¢ rowniez
na definicji OECD (2005) planami prywatnymi, w odréznieniu od planow

34 Szerzej ten problem omoéwiono w podrozdziale 3.2.
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publicznych, sa plany administrowane przez instytucje sektora prywatnego. Moga
by¢ one administrowane zardwno przez prywatnego pracodawce wystgpujacego
jako sponsor programu, prywatny fundusz lub tez inng prywatng instytucje. Jako,
ze OECD, w szczegolny sposob definiuje dobrowolne i obowiagzkowe plany,
przyjmujac za punkt wyjscia raczej pespektywe pracodawcy (Co Szerzej zostanie
oméwione w podrozdziale 2.4), ta definicja nie ma zastosowania do analiz
determinant z punktu widzenia gospodarstw domowych. Wobec faktu, ze dotych-
czasowa literatura przedmiotu z zakresu dobrowolnego zabezpieczenia eme-
rytalnego raczej pomija kwestie definicyjne pozwalajace na precyzyjne
rozroznienie, jaki plan mozna zaklasyfikowac jako dobrowolny, a jaki nim nie
jest, zaproponowano witasng definicj¢. Co nalezy podkresli¢, akcentuje ona
dobrowolno$¢ z perspektywy uczestnika. Przyjmijmy zatem, ze dobrowolny
plan emerytalny jest planem gromadzenia oszczgdnosci oraz dystrybuowania
swiadczen emerytalnych, spetniajagcym nastepujace warunki:
1) wystepuje w ramach formalnego systemu emerytalnego,
2) nie jest finansowany ze skladki obowigzkowej (jako opcja do programéw
publicznie zarzadzanych, np. PAYG),
3) ma wyraznie okreslony cel emerytalny, a takze
4) oparty jest na zasadzie dobrowolno$ci przystapienia przez uczestnika
planu lub dobrowolnosci rezygnacji z planu w przypadku automatycznego
zapisu.

Definicja ta opracowana na potrzeby niniejszej pracy pozwala na rozrdz-
nienie form oszczedzania na staro§¢ w postaci tzw. zwyklych oszczgdnos$ci
(ordinary savings) od form oszczedzania przewidzianymi regulacjami prawnymi
w ramach systemu emerytalnego®. Zgodnie z definicjg przedstawiong w pracy
(Zukowski 2006, s. 6) ,,system emerytalny stanowi ogét zinstytucjonalizowanych
zrodet zabezpieczenia dochodéw na okres staro$ci”. W niniejszej monografii
gtowny zakres przedmiotowy badan begda stanowié plany emerytalne zaliczane
do dobrowolnego systemu emerytalnego. Drugim wyrdznikiem jest wymog
finansowania wplat zasilajacych plan z innych Zrodet niz obowigzkowa sktadka
emerytalna. Taki warunek pozwala na wykluczenie z analiz planéw, ktére nie
stanowig uzupetnienia dochodow emerytalnych z systemu obowigzkowego,
a jedynie wptywaja na ich dywersyfikacje. Przyktadami takich rozwigzan sg
funkcjonujace w polskim systemie emerytalnym Otwarte Fundusze Emerytalne
(OFE), w ktorych uczestnictwo od 2014 roku jest dobrowolne. Sktadka prze-
kazywana do OFE nie jest jednak dobrowolna, lecz stanowi czes¢ obowigzkowej
sktadki emerytalnej, ktéra w przypadku rezygnacji uczestnika z OFE bytaby
przekazywana w cato$ci do systemu zarzadzanego publicznie (PAYG). Na
podobnym do polskiego rozwiazaniu, opartym na opcjonalnym (dobrowolnym)
wyborze, bazowat takze drugi filar systemu emerytalnego w Czechach (obecnie

% Poniewaz dobrowolne plany emerytalne majg charakter oszczednos$ci, w dalszej czedei
zamiennie z okre$leniem ,uczestnik planu emerytalnego” bedzie uzywane okreslenie
,»0szczedzajacy”.
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w fazie likwidacji). Majac na uwadze réwniez $cisle okreslony formalnymi
regulacjami cel emerytalny planéw oszczedzania, ktore tylko wowczas mogg by¢
nazywane planami emerytalnymi, uzasadnione jest wylaczenie z analiz pozo-
stalych oszczednosci gromadzonych przez jednostki, w tym na zabezpieczenie
okresu staro$ci. Takim oszczednosciom przypisuje si¢ atrybut dobrowolnosci
oraz moga one przyjmowaé¢ forme planéw oszczedno$ciowych identycznych
jak w przypadku planéw w dobrowolnym systemie emerytalnym (np. polis ubez-
pieczeniowych), lecz roznicg stanowi wyrazony explicite cel emerytalny gro-
madzenia oszczgdnosci. Przy czym cel ten musi by¢ okreslony w stosownych
regulacjach prawnych, nie moze by¢ zas jedynie kwestig intencji oszczeg-
dzajacego. Ostatni z elementow przyjetej definicji dobrowolnego planu eme-
rytalnego zawiera atrybut w postaci dobrowolnosci uczestnictwa. W definicji
tej wystepuje warunek minimalny dotyczacy zakresu dobrowolnosci w planie
emerytalnym, okreslajacy rozumienie tej dobrowolnosci jako co najmniej
swoboda decyzji w kwestii, czy dana osoba chce by¢ uczestnikiem planu. Moze
by¢ to zagwarantowane przez dobrowolno§¢ w zakresie przystapienia do planu
lub tez dobrowolnos¢ w zakresie rezygnacji z planu, jesli przystapienie nie
wynikato z decyzji czlonka, ale przyktadowo odbylo si¢ przez automatyczny
zapis. W podrozdziale 2.4 przedstawiono szerokie uzasadnienie dla tak posta-
wionego wymogu.

Pewne definicyjne trudno$ci mozna zauwazy¢ w rozrdznieniu migdzy
pojeciami pokrewnymi w stosunku do planu emerytalnego. Podczas gdy w jezyku
polskim wydaje si¢, ze najczesciej w kontekscie dobrowolnego zabezpieczenia
emerytalnego uzywa si¢ okreslenia ,,plan emerytalny”, to w anglojezycznej
literaturze przedmiotu mozna spotka¢ roézne nazwy, tj. pension plan, pension
scheme, pension programme, retirement plan, retirement scheme. Zwykle dla
uproszczenia uzywa si¢ ich zamiennie, mozna wyrdzni¢ jednakze subtelne réznice
w definiowaniu tych poje¢ (por. Wang i in. 2014). W polskiej terminologii
funkcjonuje rowniez pojecie ,,programu emerytalnego”, cho¢ czesciej uzywane
w stosunku do planéw pracowniczych (por. Szczepanski 2010, Petelczyc 2016)%,
Przyjeto si¢ ono przede wszystkim ze wzglgdu na nazewnictwo obecne w regu-
lacjach dotyczacych trzeciego filaru polskiego systemu emerytalnego, a miano-
wicie okreSlenia formy, jakg moga przyjmowaé plany pracownicze w Polsce,
tj. Pracownicze Programy Emerytalne (PPE). Odnoszac sie do specyfiki oma-
wianych poje¢, bardziej precyzyjnie mozna przyjac, ze w jezyku polskim nazwa
program emerytalny jest tozsama z angloj¢zycznym okresleniem pension scheme,
co oznacza zbior regut, wedle ktorych funkcjonuja plany emerytalne. Za$ planami
emerytalnymi mozna nazwaé konta emerytalne przypisane konkretnym uczestni-
kom w poszczegblnych typach programéw emerytalnych. W tym znaczeniu
zasadnym begdzie stwierdzenie, ze w ramach danego programu emerytalnego
prowadzona jest pewna liczba planéw emerytalnych.

% L. Gajek i K. Ostaszewski (2002) uzywajg z kolei nazwy ,,plan emerytalny”, zaréwno
dla planéw indywidualnych, jak i pracowniczych.
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Chcac uporzadkowaé kwestie terminologii odnoszacej si¢ do dobrowolnych
form oszczedzania na staro§¢ warto dokonaé¢ roéwniez rozrdéznienia migdzy
pojeciami ,,plan emerytalny” oraz ,,produkt emerytalny”. Pierwszy z terminow
zostal juz doprecyzowany. Drugi moze by¢ rozumiany na kilka sposobow.
Okreslenie produkt emerytalny jest uzywane przede wszystkim w rozumieniu
produktu lub instrumentu finansowego sluzacego gromadzeniu oszczednosci
z przeznaczeniem na zabezpieczenie starosci. Pojecie to jest uzywane najczesciej
w konteks$cie oferty rynkowej instytucji finansowych, skierowanej do odbiorcow
indywidualnych oraz grupowych (w przypadku planéw pracowniczych). W tym
znaczeniu wyrdznikiem produktu emerytalnego bedzie mechanizm, czy tez
instrument, uzyty do lokowania oszczednosci (saving vehicle). Przyjmujac taki
punkt widzenia, w ramach jednego rodzaju planu emerytalnego moga funkcjo-
nowa¢ rézne produkty emerytalne, charakteryzujace si¢ niekiedy znaczng
odmiennoscia ze wzgledu na forme aktywow, a co za tym idzie ze wzgledu na
ryzyko inwestycyjne, stopy zwrotu, etc. Pojecie produktu emerytalnego mozna
odnosi¢ nie tylko do fazy akumulacji kapitatu emerytalnego, ale tez do fazy jego
dekumulacji. Tak wigc produktami emerytalnymi sg rOwniez np. annuitety (renty
dozywotnie), ktore mozna wykupi¢ w momencie przej$cia na emeryture za srodki
zgromadzone w planie emerytalnym. W innym znaczeniu, produkt emerytalny
moze by¢ tez rozumiany jako szersza kategoria niz plan emerytalny. Plan
emerytalny moze stanowi¢ w tym konteks$cie jeden z produktéw emerytalnych,
ktore z kolei sktadaja si¢ na portfel emerytalny jednostki, czyli rézne zrodta
finansowania §wiadczen emerytalnych (por. Chybalski 2012, s. 23). Produktem
emerytalnym w tym znaczeniu jest rowniez np. nieruchomosc¢, ktéra zakupiona
przez jednostke w okresie aktywnosci zawodowej z mys$lg 0 zabezpieczeniu
staro$ci stanowi zrédto dochodu w okresie emerytalnym.

2.2. Dobrowolne zabezpieczenie w wielofilarowych systemach
emerytalnych

System emerytalny jest charakteryzowany w rozny sposob. Z perspektywy
makro, system emerytalny mozna postrzega¢ jako narzedzie podzialu biezacego
produktu krajowego miedzy pokolenie pracujgce i pokolenie emerytow (por. Géra
2008). Z kolei przyjmujac perspektywe mikro, system emerytalny mozna okresli¢
jako narzedzie alokacji dochodu w cyklu zycia w celu zapewnienia dochodu
(a przez to konsumpcji) w okresie staro$ci (Chybalski 2012, Barr i Diamond 2006,
Blake 2006). Sa to funkcjonalne podejscia. Chege jednak dokonaé przyporzad-
kowania dobrowolnych form oszczgdzania na staro§¢ w strukturze systemu
emerytalnego bardziej uzyteczna bedzie definicja charakteryzujgca ten system
z perspektywy instytucjonalnej. Obok przytoczonej juz w poprzednim pod-
rozdziale definicji M. Zukowskiego (2006, s. 6) odnoszacej si¢ do insty-
tucjonalnego wymiaru systemu emerytalnego, mozna wyr6zni¢ takze bardziej
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szczegotowa definicje T. Szumlicza (2006, s. 243), wedlug ktorej ,,system
zabezpieczenia emerytalnego (w skrocie: zabezpieczenie emerytalne, system
emerytalny) mozna zdefiniowa¢ jako istniejace rozwigzania instytucjonalne,
zmierzajace — na ogot przez ustanowienie zasad: 1) gromadzenia oszczednoSci
emerytalnych oraz 2) dokonywania wyptat $wiadczen emerytalnych — do
zapewnienia uczestnikom systemu niezarobkowych odpowiednich s$rodkow
do utrzymania na okres starosci”. Systemy emerytalne mozna klasyfikowa¢ wedle
réznych kryteriow, a kazda z wyodrebnionych klasyfikacji cechuje inny insty-
tucjonalny charakter zrddet zabezpieczenia emerytalnego. Najprostszym podzia-
lem jest ten miedzy publicznymi (w rozumieniu obowigzkowymi, powszech-
nymi)® systemami emerytalnymi a systemami dobrowolnymi, w ktdrych
uczestnik nie jest zobligowany do uczestnictwa. Stosujac kryterium metody
finansowania, mozna wyrdzni¢ systemy niefinansowe (PAYG, repartycyjne),
w ktorych biezace §wiadczenia finansowane sg z biezacych sktadek (nie nastepuje
faktyczna akumulacja oszczednosci) oraz kapitatowe® (finansowe), w ktérych
kapitat jest akumulowany. Z punktu widzenia charakterystyki systeméw emery-
talnych bardzo istotnie jest réowniez kryterium podmiotu administrujacego
(zarzadzajacego) systemem. Na tej podstawie rozrézni¢ mozna systemy admini-
strowane publicznie oraz systemy administrowane prywatnie, tj. przez podmioty
sektora prywatnego. Nie nalezy jednak utozsamia¢ administrowania publicznego
z nadzorem publicznym, gdyz w znaczacej czesci systemy emerytalne zarzadzane
prywatnie sa3 w mniejszym lub wiekszym stopniu nadzorowane przez uprawnione
publiczne instytucje.

Chcac rozpatrywa¢ miejsce dobrowolnych form oszczgdzania na staros¢
w instytucjonalnej strukturze systemu emerytalnego, warto odnie$¢ si¢ do
wielofilarowych (czy tez wielostopniowych) koncepcji system emerytalnego.
Koncepcje te w syntetyczny sposob tacza rézne cechy systemow w spdjne
elementy o charakterze instytucjonalnym zwane filarami lub warstwami
zabezpieczenia emerytalnego, rdznigce si¢ migdzy sobg w oparciu o dychotomie:
obowigzkowe versus dobrowolne, zarzadzanie publicznie versus zarzadzane

37 W niniejszej pracy nazwa ,,system publiczny” bedzie odnoszona ogolnie do systemu
obowigzkowego. Niemniej jednak, okreslenie ,publiczny system emerytalny” bywa
uzywane w kontek$cie obowigzkowego systemu, ale w wezszym sensie jest ograniczone
do programéw obowiazkowych administrowanych publicznie, w odrdznieniu od
programoéw obowigzkowych administrowanych prywatnie. Szersze oméwienie rodzajéw
partnerstwa publiczno-prywatnego w systemie emerytalnym i jego poszczegélnych
programach mozna znalez¢é w pracy (Sorsa 2015).

38 Kapitatlowy charakter takiego finansowania nalezy rozumie¢ w sensie finansowym,
tj. dokonywane jest ono za posrednictwem rynkéw finansowych (niekoniecznie wylacznie
rynku kapitatlowego, ale réwniez innych segmentow rynku finansowego, tj. rynku
terminowego, pieni¢znego, depozytowo-kredytowego, walutowego por. (Degbski 2007,
Jajuga i Jajuga 1999), a nie w sensie ekonomicznym, tj. stuzace inwestycjom rzeczowym
(Gora 2003).
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prywatnie, repartycyjne versus finansowe. Koncepcje wielofilarowe moga stuzy¢
jako modele majace charakter rekomendacji dotyczacej budowy systemu
emerytalnego i1 pozadanych kierunkéw reform. Mogg tez by¢ wykorzystywane
jedynie do potrzeb identyfikacji struktury funkcjonujgcych systeméw emery-
talnych, czy tez klasyfikacji planow emerytalnych i ich przyporzadkowania
do struktury systemu.

Bank Swiatowy jest instytucja, ktora jako pierwsza zaproponowala wiasny
model systemu emerytalnego z wyraznym podziatem na czgéci, tj. filary, ktore
stanowily odrgbne Zrédla zabezpieczenia emerytalnego, zrdéznicowane pod
wzgledem konstrukcji oraz zaangazowania sektora publicznego i prywatnego.
U podstaw tego podzialu lezata idea dywersyfikacji ryzyka w systemie
emerytalnym oraz uniezaleznienie efektywnos$ci systemow od warunkow demo-
graficznych. Koncepcja obowigzkowych kapitatlowych plandéw zarzadzanych
prywatnie byla mocno propagowana zwlaszcza w latach 90. przez Bank
Swiatowy, ktéory wowczas juz pehit role znacznie wigksza, niz tylko
pozyczkodawcy dla krajow rozwijajgcych sie i postsocjalistycznych, bo tez jako
podmiotu majacego wplyw na wprowadzane tam rozwigzania emerytalne (por.
Kalina-Prasznic 2011, Hinz 2011). Idea taczenia w systemie emerytalnym
réznych sposobow finansowania emerytur oraz lgczenia zarzadzania publicznego
i zarzadzania prywatnego znalazta swoj wyraz w raporcie z 1994 r. zatytu-
towanym Averting the Old Age Crisis Policies to Protect the Old and Promote
Growth (World Bank 1994). W opracowaniu tym argumentowano, ze —
w przeciwienstwie do repartycyjnego, zarzadzanego publicznie systemu — system
oparty na roznych filarach jest najlepszym rozwigzaniem w kontekscie funkcji,
ktore ma spetniac, tj.:

e umozliwienie transferu dochodu z okresy aktywnosci zawodowej na okres
starosci (funkcja oszczednosciowa),

e zapewnienie minimalnego dochodu w okresie starosci osobom o niskich
dochodach w okresie aktywno$ci zawodowej (funkcja redystrybucyjna,
zapobieganie ubdstwu),

e ubezpieczenie przed réznymi rodzajami ryzyka w systemie emerytalnym
m.in. ryzyka dlugowiecznosci, inflacji, politycznego, inwestycyjnego itp.
(funkcja ubezpieczeniowa).

Dodatkowo wedtug koncepcji Banku Swiatowego z 1994 r. system emerytalny

miak:

e minimalizowa¢ ukryte koszty zwigzane z funkcjonowaniem systemu, ktore
hamujg wzrost, zwigzane z rynkiem pracy, oszcz¢dno$ciami, rynkiem
kapitatowym, obciazeniami fiskalnymi,

e Dby¢ stabilny w dlugim okresie,

e Dby¢ oparty na przejrzystych zasadach, tak aby sprzyja¢é dokonywaniu
racjonalnych wyboréw przez obywateli i politykdw, oraz aby jego kon-
strukcja ograniczata mozliwo$¢ manipulacji obnizajacych efektywnose.
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Tabela 2.1. Charakterystyka modelu systemu emerytalnego wedtug propozycji
Banku Swiatowego z 1994 .

Filar Filar | Filar I1 Filar 11
obowiazkowy, obowiazkowy, dobrowolny
zarzadzany zarzadzany
publicznie prywatnie

Cele Redystrybucja, Oszczgdzanie, Oszczgdzanie,
ubezpieczenie ubezpieczenie ubezpieczenia

Forma Gwarantowana Indywidualny lub Indywidualny
emerytura pracowniczy plan lub pracowniczy
minimalna lub emerytalny plan emerytalny
bazowa

Finansowanie Finansowany Regulowany, W petni
podatkowo w petni kapitatlowy | kapitatowy

Zrédlo: World Bank (1994, s. 15).

Trojfilarowy model z 1994 r. zaprezentowany w tabeli 2.1 byt rekomen-
dowany przez Bank Swiatowy jako najlepsze rozwiazanie w kazdym systemie
emerytalnym, przy czym szczegdlowe zalecenia dotyczyly przede wszystkim
konfiguracji filaru pierwszego i drugiego®. W cytowanym raporcie najmniej
miejsca po§wigcono znaczeniu trzeciego filaru w systemie emerytalnym. Jego
rola byla przedstawiona raczej jako rozwigzania opcjonalnego, gdyz celem
obowigzkowego systemu miato by¢ zapewnienie adekwatnych §wiadczen.

Proponowany przez Bank Swiatowy w latach 90. model spotkat si¢ z duza
krytyka (por. Beattie i McGillivray 1995, Gill i in. 2005, Mesa-Lago 2005).
W stynnym wystapieniu z 1999 r. podczas konferencji organizowanej przez Bank
Swiatowy po$wigconej zabezpieczeniu emerytalnemu P. Orszag i J. Stiglitz
ocenili tréjfilarowy model z pigcioletniej perspektywy czasu (Orszag i Stiglitz
1999)%. Zakwestionowali oni szereg efektow, jakie byly poczatkowo przy-
pisywane funkcjonowaniu trojfilarowego system emerytalnego. Krytyka
P. Orszaga i J. Stiglitza przede wszystkim odnosita si¢ do obowigzkowego,
zarzadzanego prywatnie drugiego filaru, opartego na formule zdefiniowanej
sktadki i przybrata forme usystematyzowanego rozliczenia z dziesigcioma mitami
pogrupowanymi w trzy kategorie: mity makroekonomiczne, mikroekonomiczne

39 Rekomendowano cztery rozwigzania: 1) obowigzkowy indywidualny plan emerytalny
(kapitalowy) taczony ze zryczattowanym jednolitym $wiadczeniem emerytalnym
(flat rate) z systemu publicznego, 2) obowigzkowy indywidualny plan emerytalny
(kapitatowy) taczony z minimalnym $wiadczeniem emerytalnym z systemu publicznego,
3) obowigzkowy pracowniczy plan emerytalny (kapitatowy) taczony z jednolitym
(kwotowo) $wiadczeniem emerytalnym z systemu publicznego, 4) obowiazkowy praco-
wniczy plan emerytalny (kapitalowy) taczony z §wiadczeniem emerytalnym z systemu
publicznego przyznawanym wedtug kryterium dochodowego (means-tested).

40 ], Stiglitz pelnit w tym okresie funkcje glownego ekonomisty Banku Swiatowego.
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oraz polityczne. W podobnym tonie, odnoszac si¢ do szeregu mitdw na temat
kapitatlowych planow emerytalnych, wypowiedziat si¢ rowniez N. Barr (2002).
Zakwestionowat on migdzy innymi znaczenie kapitalowych planéw emerytalnych
jako odpowiedzi na pogarszajacg si¢ sytuacj¢ demograficzng, a takze pozytywny
wplyw finansowania kapitalowego emerytur na oszczgdnosci, wzrost gospodar-
czy oraz na redukcje wydatkow emerytalnych panstwa. Jednakze gros krytyki
tréjfilarowego modelu Banku Swiatowego dotyczylo kwestii bezpieczefistwa
socjalnego, tj. jego niedostosownia do potrzeb 0osob mato zarabiajacych oraz nie
zatrudnionych na statych umowach.

W 2005 r. w raporcie pt. Old-age income support in the 21st century: an
international perspective on pension systems and reform Bank Swiatowy wystapit
z nowa koncepcja systemu emerytalnego uwzgledniajaca pigc filarow (Holzmann
i Hinz 2005). Opracowanie to przedstawiato zaktualizowane podejscie tej
instytucji w zakresie reform emerytalnych, w stosunku do propozycji z 1994,
z uwzglednieniem doswiadczen miedzynarodowych oraz krytycznych uwag
ze strony badaczy. Jak stwierdzono ,,gtéwne zmiany w stanowisku Banku
Swiatowego dotycza zwigkszonej roli bazowego zabezpieczenia dla wszystkich
0sOb starszych oraz zwiekszonej roli rynkowych instrumentéw stuzacych
jednostkom dla wygtadzenia konsumpcji, zar6wno w ramach obowigzkowego
systemu emerytalnego, jak i poza nim”. Przedstawione zalecenia dotyczace
reform emerytalnych réznity si¢ od propozycji z 1994 r. przede wszystkim tym,
ze dopuszczaly wieksza réznorodnos¢ w odniesieniu do budowy systemu
emerytalnego. O ile trojfilarowy model z 1994 r. byl zalecany jako najlepsze
rozwigzanie, to pieciofilarowy model z 2005 r. traktowany byt juz jako bardziej
elastyczna struktura pod wzgledem liczby filarow. Centralne przestanie
wspomnianego raportu stanowil poglad, ze w zabezpieczeniu emerytalnym to
przyszte PKB stanowi najbardziej istotng kwestg, natomiast rozwigzania
systemowe dotyczace konkretnego modelu funkcjonowania systemu emery-
talnego maja drugorzedne znaczenie. Wyraznie zaznaczono, ze o ile w niektorych
krajach bardziej sprawdza si¢ system oparty na filarze zero taczonym z trzecim
filarem, to w innych krajach efektywne rozwiazania moga uwzglednia¢ obowigz-
kowe kapitatlowe fundusze emerytalne. Bez wzgledu na konstrukcje system
emerytalny powinien charakteryzowa¢ si¢ adekwatnoscig (adequate), by¢
mozliwie tani dla panstwa (affordable), finansowo stabilny (sustainable) oraz
odporny na zewnetrzne czynniki (robust). Uzasadnieniem dla zmiany stanowiska
Banku Swiatowego w kwestii modelu systemu emerytalnego byta miedzy innymi
potrzeba zapewnienia zabezpieczenia w okresie staro$ci wszystkim osobom
starszym w Kkrajach o niskim dochodzie per capita w celu zapobiezenia ubdstwu,
ale rowniez — na podstawie do§wiadczen w krajach o niskim i $rednim dochodzie
— dostrzezenie potrzeby wzmocnienia trzeciego, dobrowolnego filaru shuzacego
wygtadzeniu konsumpcji w warunkach niskich stop zastapienia z systemu
zarzadzanego publicznie.
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Tabela’2.2. Charakterystyka modelu systemu emerytalnego wedtug propozycji
Banku Swiatowego z 2005 r.

Filar Grupa docelowa Kryteria wyodrebniania
Trwale Sektor Sektor Opis Uczestnictwo | Finansowanie
ubodzy | nieformalny | formalny lub
zabezpieczenie

0 X X X Emerytura Uniwersalne | Budzet
bazowa lub lub ogdlne
socjalna, przychody
CO najmniej
pomoc

1 X Publiczny plan | Obowiazkowe | Skfadki,
emerytalny, niekiedy tez
zarzadzany rezerwy
publicznie finansowe
(DB lub NDC)

2 X Pracownicze Obowigzkowe | Aktywa
lub indywi- finansowe
dualne plany
emerytalne
(kapitatowy
DB lub DC)

3 X X X Pracownicze Dobrowolne | Aktywa
lub indywi- finansowe
dualne plany
emerytalne
(czgsciowo lub
w pehni kapita-
towe DB lub
kapitatowe DC)

4 X X X Dostep do Dobrowolne | Aktywa
wsparcia finansowe
nieformalnego i niefinansowe
(rodzina), inne
formalne pro-
gramy socjalne
(opieka zdro-
wotna), oraz
inne indywidu-
alne finansowe
i niefinansowe
aktywa (np.
nieruchomosci)

Uwagi: Oznaczanie X, X, X odzwierciedlajg znaczenie filarow dla poszczegdlnych grup
docelowych, gdzie x — znaczenie niewielkie, X — znaczenie umiarkowane, X — znaczenie duze.

Zrédlo: (Holzmann i Hinz 2005, s. 82).
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Zaproponowana w 2005 r. przez Bank Swiatowy taksonomia zawiera
wyodrgbnione filary nie tylko ze wzglgdu na ich forme, sposob finansowania oraz
kweste obowigzkowosci 1 dobrowolnos$ci uczestnictwa, ale rowniez ze wzgledu
na grupy docelowe, dla ktorych dedykowane sa filary (por. tabela 2.2).
Obowigzkowa, publicznie zarzadzana cze$¢ systemu poszerzona zostata o filar
zerowy gwarantujagcy emerytury minimalne, uniwersalne lub przyznawane na
podstawie kryterium dochodowego (means-tested) lub majgtkowego (asset-
tested). Filar ten zostat wyodrebniony z mysla o osobach, ktérych dochody sa zbyt
niskie, aby zdotaly wypracowaé emerytur¢ w ramach pierwszego i drugiego
filaru, oraz o osobach nieobjetych sktadkami emerytalnymi lub podatkami,
tj. trwale bezrobotnych lub tez zatrudnionych w sektorze nieformalnym. Z kolei
pierwszy filar oparty na formule pay-as-you-go, w zatozeniu ma by¢ oparty
gtéwnie na skladkach i powigzany — w mniejszym lub wigkszym stopniu —
z zarobkami. Dodatkowe $wiadczenia z systemu obowigzkowego zapewniac
moze rowniez filar drugi, finansowany kapitatlowo oraz zarzadzany prywatnie.
Podobnie jak filar pierwszy dedykowany jest wytgcznie osobom zatrudnionym
w sektorze formalnym. W modelu z 2005 roku, w poréwnaniu z wcze$niejsza
propozycja Banku Swiatowego, obok filaru trzeciego opartego na indywidualnych
lub pracowniczych dobrowolnych planach emerytalnych, wyodrebniony zostat,
rowniez dobrowolny, filar czwarty. Obejmuje on wszystkie dodatkowe zrodta
dochodéw emerytalnych w okresie starosci oraz wsparcie niefinansowe dla osob
starszych np. programy opieki zdrowotnej, przychody z nieruchomosci, wsparcie
rodziny. Trzeci i czwarty filar r6znig si¢ migdzy sobg ze wzgledu na grupy
docelowe. O ile w trzecim filarze osoby z niewielkimi dochodami moga
uczestniczy¢ w bardzo niewielkim stopniu ze wzgledu na niski poziom stopy
oszczgdzania, to w ramach czwartego filaru mogg korzysta¢ z innych form
wsparcia finansowego i niefinansowego na staro$¢, w tym z pomocy rodziny. Jak
zaprezentowano w tabeli 2.2 grupe docelowg trzeciego filaru w zaproponowanym
modelu Banku Swiatowego stanowia rowniez osoby zatrudnione w sektorze
nieformalnym. Mozna jednakze polemizowaé z takim pogladem. Po pierwsze,
osoby te, nie bgdac zatrudnione na formalnych umowach, nie maja réwniez
dostepu do pracowniczych planéw emerytalnych, co w przypadku systeméw
emerytalnych, w ktorych nie wystepujg indywidualne plany emerytalne catko-
wicie eliminuje pracownikéw sektora nieformalnego z uczestnictwa w trzecim
filarze. Po drugie, osoby takie, chcac lokowaé oszczgdnosci w formie plandw
indywidualnych i korzystajac z ulg podatkowych, moga obawiaé si¢, ze beda
zmuszone ujawni¢ zrodlo swoich dochodow przez organy skarbowe. Po trzecie,
jak pokazuja wyniki badan, w sektorze nieformalnym ptace sa istotnie nizsze niz
w sektorze formalnym (por. Fields 1975, Krsti¢ i Sanfey 2010, Bargain i Kwenda
2009, Tansel i Kan 2012). Czynnik ten réwniez determinuje nizszg stope
oszczedzania. Nalezy jednak nadmienié, ze samo rozréznienie miedzy sektorem
formalnym a nieformalnym moze nastrecza¢ trudnosci (por. Nightingale
i Wandner 2011). Do sektora nieformalnego moga by¢ zaliczane rowniez osoby
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samozatrudnione, ktorych dochody podlegaja opodatkowaniu i osktadkowaniu.
W proponowanym w literaturze podziale sektora nieformalnego na segment
wyzszego rzedu (upper-tier) oraz nizszego rzedu (lower-tier), pierwszy z segmen-
tow jest kojarzony z osobami, ktore dobrowolnie pozostajg w tym sektorze,
poniewaz jest to dla nich finansowo korzystne (przede wszystkim dotyczy to
samozatrudnionych), za$ drugi z segmentow tworzg osoby, ktore chciatyby
pracowa¢ w sektorze formalnym, ale z réznych powodow nie moga, za$ ich
dochody sg nizsze niz pracownikow w sektorze formalnym (Fields 1990). O ile
pierwszy z segmentow ze wzgledu na wyzsze dochody moze stanowi¢ grupg
docelowa dla trzeciego filaru, to w przypadku drugiego z segmentow jest to mato
prawdopodobne.

Bazujac na pigciofilarowym modelu system emerytalnego zaproponowanym
przez Bank Swiatowy, mozna stwierdzié, ze nadrzednym celem funkcjonowania
filaru zero oraz pierwszego jest zapobiezenie ubdstwu. Obowiagzkowy filar drugi
oraz nieobowigzkowy filar trzeci majg za zadnie przede wszystkim zapewni¢
dodatkowe $wiadczenie emerytalne, tj. ponad pewien pulap, zapewniajace egzy-
stencje powyzej progu ubostwa, a cel ich funkcjonowania stanowi wygladzenie
konsumpcji w cyklu zycia. W pracy (Holzmann i Hinz 2005) zdefiniowano
dodatkowo trzecig podstawowa funkcje systemu emerytalnego, ktora jest redy-
strybucja. Funkcja ta jest realizowana przede wszystkim w ramach filaru zero.

Podobng klasyfikacje do pigciofilarowego modelu Banku Swiatowego
prezentuje rowniez Mig¢dzynarodowa Organizacja Pracy (ILO). Zawiera ona
cztery filary*! (Gillion 2000, Gillon i in. 2000):

1) emerytura socjalna (przyznawana wedtug kryterium dochodowego — means-
tested), finansowana z budzetu panstwa, przeznaczona dla wszystkich 0s6b
pozbawionych innych dochodow w okresie staro$ci,

2) obowigzkowy, publicznie zarzadzany system zdefiniowanego $wiadczenia
(DB) oparty na finansowaniu repartycyjnym (PAYG) ze sktadek, zapewnia-
jacy skromna stope zastapienia, tj. okoto 40-50% s$rednich zarobkow z okresu
aktywnos$ci zawodowej,

3) obowiagzkowe, prywatnie zarzadzane plany o zdefiniowanej sktadce (DC),
zapewniajgce $wiadczenia w formie annuitetu,

4) dobrowolne, prywatnie zarzadzanie plany DC.

Na podstawie szczegdétowych poréwnan mi¢dzy modelem ILO a modelem
Banku Swiatowego dokonanych w pracy (Wang i in. 2014) mozna stwierdzié,
ze réznice nie sg znaczace. Gtoéwna rozbieznos$¢ dotyczy jedynie postrzegania
nieformalnego wsparcia finansowego i niefinansowego jako elementu (filaru)
system emerytalnego.

Wriasng taksonomi¢ wielofilarowych systemow emerytalnych wprowadzita
rowniez Organizacja Wspotpracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD). Jest to
w istocie klasyfikacja wielofilarowa odnoszaca si¢ do opisu rozwigzan zaimple-

41'W nomenklaturze ILO oraz OECD nie stosuje si¢ okreslenia pillars, lecz tiers, ktore
moze by¢ przetozone na jezyk polski jako ,,warstwy” lub ,,poziomy”.
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mentowanych w aktualnie funkcjonujacych systemach emerytalnych, a nie reko-
mendowany model, jak miato to miejsce w propozycji Banku Swiatowego,
zwlaszcza wczesniejszej, tj. z 1994 r. W poczatkowej wersji przedstawionej
w opracowaniu Maintaining prosperity in an ageing society (OECD 1998)
dokonano nastgpujacego rozréznienia mi¢dzy filarami:

1) obowigzkowe, publicznie zarzgdzane plany emerytalne, oparte na formule

DB, PAYG, finansowane ze sktadek,

2) pracownicze plany emerytalne, zarzadzane prywatnie, oparte na formule DB i DC,
3) indywidualne plany emerytalne, finansowane kapitatowo, oparte na formule

DC, zwykle dobrowolne.

W przedstawionej klasyfikacji OECD nie ma wyraznego rozréznienia
miedzy dobrowolnoscig a obowigzkowoscig, gdyz granica mig¢dzy drugim
i trzecim filarem przebiega ze wzgledu na podzial migdzy indywidualnymi
a pracowniczymi planami, z pomini¢ciem atrybutu obowigzkowos$ci. Drugi
filar moze w prezentowanym zestawieniu zawiera¢ zaréwno dobrowolne jak
i obowigzkowe pracownicze programy emerytalne. W pozniejszych latach
jednakze klasyfikacja prezentowana przez OECD przyjeta nieco inng postac
(OECD 2011), w ktorej bardziej zaznaczono rdznice mi¢dzy dobrowolnymi
a obowigzkowymi planami. Uaktualniony podzial uwzglednia nastgpujace filary:
1) obowiazkowy pierwszy filar, zapewniajacy adekwatne §wiadczenia w formie

emerytury bazowej, minimalnej lub przyznawanej na podstawie Kryterium

dochodowego (means-tested),
2) obowiazkowy drugi filar, poprzez ktory jest realizowana funkcja oszczed-
nosciowa, W ramach tego filaru funkcjonowac mogg:

e plany publicznie zarzadzane oparte na formule DB, punktowe lub kont

indywidualnych (notional accounts),

e plany prywatne oparte na formule DB lub DC,

3) dobrowolny trzeci filar, poprzez ktéry jest realizowana funkcja oszczed-
no$ciowa, oparty na formule DB lub DC.

Warto réwniez wspomnie¢ podejscie prezentowane przez instytucje Unii
Europejskiej w kwestii przyjetej klasyfikacji wielofilarowej systemow emery-
talnych. W opracowaniach Parlamentu Europejskiego oraz Komisji Europejskiej
dobrowolno$¢ nie jest wyrdznikiem poszczegolnych filarow (European Parliament
2011, European Commission 2013). Podobnie, jak w propozycji OECD z 1998 r.,
granica miedzy drugim a trzecim filarem jest wyznaczona migdzy pracowniczymi
i indywidualnymi planami emerytalnymi, bez wzgledu na obowigzkowos$¢
uczestnictwa. Z podobnym podejsciem do wyznaczenia granic podziatu miedzy
poszczegdlnymi elementami systemu emerytalnego w postaci filaréw, czy
tez warstw, mozna spotka¢ si¢ réwniez w rodzimej literaturze przedmiotu.
M. Zukowski (1997, s. 21) zaprezentowal rozréznienie na warstwy zabezpiecze-
nia emerytalnego w podobny sposob, jak to zostato przedstawione w opracowaniu
(OECD 1998). Pierwsza warstwe stanowi zabezpieczenie spoleczne organizo-
wane przez panstwo, druga warstwe stanowi zabezpieczenie zakltadowe orga-

70



2. Nieobowigzkowe gromadzenie oszczgdnosci w systemie emerytalnym

nizowane prze pracodawcow, za$ trzecig warstwe stanowi zabezpieczenie indy-
widualne, w ktérym podmiotem wychodzacym z inicjatywg oszcz¢dzania jest
gospodarstwo domowe. Dokonany w ten sposéb podziat odpowiada réwniez
filarom klasycznego modelu zaprezentowanym w pracy (Szumlicz 2004).

Z omowionych powyzej klasyfikacji wydaje sie, ze najbardziej uzyteczng pod
wzgledem wyszczegblnienia roli dobrowolnych oszczednos$ci emerytalnych jest
klasyfikacja Banku Swiatowego. Pozwala ona jednocze$nie na wyrazne roz-
roéznienie obowigzkowych od dobrowolnych planow emerytalnych oraz planow
w ramach systemu emerytalnego (formalnych), od tych nieformalnych, bez
wyraznie zaznaczonego celu emerytalnego, co wazne jest z punktu widzenia
celdw niniejszej pracy oraz weryfikowanych hipotez badawczych.

Tabela 2.3. Prywatyzacja i urynkowienie emerytur — charakterystyka

Proces Urynkowienie Prywatyzacja

Zasada Zwigkszenie orientacji na rynek Przesunigcie odpowiedzialnos$ci
i powigzania z rynkiem na podmioty prywatne
(utowarowienie) (prywatyzacja ryzyka)

Cele Finansowa stabilno$¢, redukcja Wycofanie si¢ panstwa,
wydatkéw publicznych samoregulacja, wybor

konsumentow

Instrumenty | Emerytury zalezne Umocowanie dla podmiotow
od zatrudnienia prywatnych
Wydhuzone zycie zawodowe Uktady zbiorowe
Aktuarialne podejscie Zaangazowanie pracodawcow
do $wiadczen Dobrowolny/indywidualny
Systemy finansowe wyhor

Zrédio: (Ebbinghaus 2015).

Poczawszy od lat 90. rola systeméw zabezpieczenia emerytalnego zarzadza-
nych przez sektor prywatny, tj. filarow drugiego i trzeciego, jest wyrazniej akcen-
towana. W zatozeniu mialy one zapobiega¢ negatywnym skutkom w zakresie
zabezpieczenia emerytalnego pogarszajacej sie sytuacji demograficznej (Starze-
jace si¢ spoleczenstwa oraz niskie wskazniki dzietno$ci). Poprzez odcigzenie
publicznych systemow finansowanych repartycyjnie miaty rowniez zapewni¢ ich
finansows stabilno§¢. Swiatowy kryzys finansowy zapoczatkowany w 2008 r.
zachwial jednak wiar¢ w skuteczno$¢ finansowania kapitalowego. Na fali
przeprowadzanych wowczas reform wiele krajow ograniczyto rolg lub catkowicie
zrezygnowato z administrowanego prywatnie filaru, ale co ciekawe nie spowo-
dowato to jednoczes$nie rezygnacji ze wzmacniania trzeciego filaru (dobrowol-
nego, finansowanego kapitatowo), bowiem réwnolegle nastepowato ograniczanie
hojno$ci systemow bazowych. Proces prywatyzacji (privatization) emerytur na
$wiecie jest zatem kontynuowany, i mozna si¢ pokusi¢ o stwierdzenie, ze dotyczy
to obecnie bardziej systeméw dobrowolnych niz obowigzkowych. Mozna réwniez
mowic¢ o postepujacym urynkowieniu emerytur (marketization). B. Ebbinghaus
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(2015) rozroznit oba pojecia, okreslajac mianem prywatyzacji proces przenosze-
nia odpowiedzialno$ci za zabezpieczenie emerytalne na sektor prywatny, za$
urynkowienie definiujgc jako zwigkszenie roli mechanizméw (quasi) rynkowych
w alokacji aktywow emerytalnych (por. tabela 2.3). Jednakze jak wskazano
w pracy (Hyde i Dixon 2008) procesy te niekoniecznie musza byc¢ zbiezne.

Podsumowujgc rozwazania na temat roli dobrowolnych form zapewnienia
zabezpieczenia na staro$¢ w ramach systemu emerytalnego, zwlaszcza w zesta-
wieniu z obowigzkowym systemem, mozna wyrdzni¢ dwa istotne aspekty
podobienstwa migdzy filarem drugim i trzecim (wedlug klasyfikacji Banku
Swiatowego z 2005 r.). Po pierwsze, jak juz wspomniano, oba filary charaktery-
zujg si¢ podobng funkcja, tj. zapewnieniem wygladzenia konsumpcji. Po drugie,
jako ze sama forma gromadzenia oszczednosci w drugim i trzecim filarze jest
podobna (pracownicze lub indywidualne plany emerytalne), to wspolne sa tez dla
nich typy ryzyka. W pracy (Holzmann i Hinz 2005) argumentowano, ze korzysci
wynikajace z dywersyfikacji zabezpieczenia emerytalnego w postaci funkcjo-
nujacych obok siebie réznych filarow beda wystepowac, jesli czynniki wpty-
wajace na rozne filary nie bedg powigzane. Dlatego tez mozna przypuszczac,
ze w tych systemach gdzie funkcjonuje drugi filar obejmujacy znaczna czes$é
pokolenia pracujacego oraz caly system obowigzkowy gwarantuje pewien
zadawalajacy dla jednostki poziom adekwatno$ci emerytur, tam trzeci filar nie
bedzie rozpowszechniony. Poparciem tego twierdzenia moga by¢ wstgpne wyniki
analiz prowadzonych na danych OECD*?, przedstawione w pracy (Marcinkiewicz
2016a). Sugeruja one, ze we wspotczesnych systemach emerytalnych filar trzeci
wystepuje raczej jako zamiennik, niz uzupetienie filaru drugiego. Tam, gdzie
funkcjonuje drugi filar, tam nie jest rozwinigty trzeci filar i vice versa. Na
podstawie analizy danych OECD dotyczacych modelowych stop zastgpienia
oszacowanych dla aktualnie funkcjonujacych regulacji w ramach obowigzkowych
systemow emerytalnych wysunieto wniosek, ze trzeci filar stanowi w wigkszym
stopniu uzupetnienie emerytury z systemu powszechnego w krajach, gdzie istnieje
znaczna dysproporcja miedzy adekwatno$ciag emerytur 0sob o niskich zarobkach
oraz osob o wysokich zarobkach. Ponadto wicksze pokrycie dobrowolnymi
planami emerytalnymi wystgpuje w krajach, w ktorych ogdlnie systemy publiczne
sa mniej hojne.

2.3. Pracownicze i indywidualne plany emerytalne

Jednym z podstawowych kryteriow uzywanych w klasyfikacji plandéw
emerytalnych jest kryterium uwzgledniajace podmiot inicjujagcy oszczedzanie.
Wyznacza ono podziat planow emerytalnych na trzy gléwne grupy:

e publiczne plany emerytalne,

42 Dane OECD dotyczace uczestnictwa w dobrowolnych planach emerytalnych wykorzy-
stane w opracowaniu (Marcinkiewicz 2016a) charakteryzuja si¢ jednak znacznymi
brakami, gdyz nie pokrywaja wielu programow emerytalnych.
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e pracownicze plany emerytalne (personal pension plans),
¢ indywidualne plany emerytalne (occupational pension plans).

W podrozdziale tym zostang szerzej scharakteryzowane pracownicze oraz
indywidualne plany emerytalne, gdyz podziat ten ma istotne znaczenie dla analizy
czynnikéw wptywajacych na rozwdj dobrowolnego systemu emerytalnego. Plany
obu rodzajow réwniez funkcjonujg w prywatnie zarzagdzanych obowigzkowych
kapitalowych filarach systemdw emerytalnych. Rozréznienie migdzy obowiaz-
kowoscig a dobrowolnoscig nie wptywa znaczaco na inne cechy obu rodzajow
planéw, w niniejszym podrozdziale zostanie scharakteryzowana ich ogdlna
typologia. Szczegdtowe kwestie dotyczace dobrowolnosci w obu typach planéw
znajda swoje odniesienie w kolejnym podrozdziale.

Dokonujac charakterystyki planow pracowniczych i indywidualnych, warto
odnies¢ sie przede wszystkim do typologii opracowanej przez OECD. Organiza-
cja ta poprzez powotang w 1999 r. Grupe Roboczg ds. Emerytur Prywatnych
(OECD Working Party on Private Pensions) szczegoélnie zaangazowata si¢
W wyznaczanie standardéw miedzynarodowych w zakresie regulacji odnoszacych
si¢ do prywatnych planow emerytalnych.

Zgodnie z definicjg OECD (2005) pracownicze plany emerytalne funkcjonuja
w ramach programéw, do ktorych dostep jest mozliwy tylko w powigzaniu ze
stosunkiem pracy mi¢dzy uczestnikiem planu (pracownikiem) a podmiotem, ktory
tworzy program (pracodawca, grupa pracodawcow lub organizacjg pracownicza,
takg jak samorzad zawodowy lub zwiazki zawodowe). Podmiot tworzacy program
emerytalny nastepnie moze powierzy¢ zarzadzanie funduszami wyspecjalizo-
wanej instytucji finansowej. Z kolei plany indywidualne charakteryzuja si¢
brakiem zaangazowania pracodawcy w tworzenie planu. Indywidualne plany
s3 ustanawiane i administrowane przez towarzystwa funduszy emerytalnych,
ubezpieczycieli lub inne instytucje finansowe, ktore spetniajg role dostawcow
produktow emerytalnych.

Odnoszac si¢ do planow indywidualnych nalezy zaznaczyC, ze moga one
wystepowac rowniez w grupowych programach. Przyktadem takich rozwigzan sa
dobrowolne plany typu group personal pensions funkcjonujace w Wielkiej
Brytanii jako plany indywidualne, lecz oferowane za posrednictwem pracodawcy.
Dla odroznienia, funkcjonujg tam réwniez plany typu individual personal
pensions.

T. Gruszecki (2000), odnoszac si¢ do dobrowolnych pracowniczych progra-
moéw emerytalnych*®, wyréznit szereg ich specyficznych cech:

e sprecyzowany cel oszczedzania na staro$c,
e dobrowolnos¢ zaréwno z perspektywy pracownika (dobrowolnos$¢ przysta-
pienia), jak tez z perspektywy pracodawcy (dobrowolnos¢ tworzenia planu),

43 W pracy (Gruszecki 2000) w ten sposob podjeto probe zdefiniowania catego trzeciego
filaru systemu emerytalnego, ktdry utozsamiono wylacznie z pracowniczymi planami
emerytalnymi.

73



Uwarunkowania rozwoju dobrowolnych programdw emerytalnych. Perspektywa makro- i mikroekonomiczna

e zamknigty dostep do zgromadzonych $rodkéw przed osiagnigciem wieku
emerytalnego,
e uzupehiajgcy charakter w stosunku do emerytury z systemu bazowego

(obowigzkowego),

e powigzanie oszczgdzania ze stosunkiem pracy (pracownik jest beneficjentem),
e stosowanie zache¢t finansowych ze strony panstwa,
e regulacja prawna i pewien zakres nadzoru.

Wymienionych wiasciwosci nie mozna traktowaé jako warunkow bez-
wzglednie wymaganych do celow klasyfikacji dobrowolnych planéw praco-
whniczych, stanowig one raczej zestaw cech charakterystycznych (lecz nie zawsze
wystepujgcych w komplecie) dobrowolnych pracowniczych planéw emerytal-
nych funkcjonujacych we wspotczesnych systemach emerytalnych. Szczeg6lnie
okreslona dobrowolno$¢ tworzenia planu przez pracodawce jako wyrdznik planu
dobrowolnego moze budzi¢ watpliwo$ci. Zagadnienie to jest szerzej oméwione
w kolejnym podrozdziale. Stosowanie zachet finansowych ze strony panstwa
jest podobnie niejednoznaczne. Roéwniez warunek zamknigtego charakteru
oszczednosci nie zawsze jest kategoryczny. Catkowity brak mozliwosci dostepu
do zgromadzonych s$rodkow przed osiagnigciem wieku emerytalnego jest
najbardziej radykalnym rozwigzaniem, lecz czgsto oszczedzajacy moze dokonac
wyplaty zgromadzonych srodkow, ponoszgc przy tym kare finansowg (np. tracac
uzyskane korzysci podatkowe).

Podobny zestaw atrybutdw — oczywiscie z pominigciem tych zwigzanych
Z zatrudnieniem — mozna przypisa¢ roéwniez indywidualnym planom emerytal-
nym. Analogicznie, mozliwe sa w tym przypadku rézne rozwigzania, ktore doty-
cza zarowno zakresu dostepnosci zgromadzonych srodkow w okresie oszczedza-
nia, jak tez stosowanych przez panstwo zachet finansowych. Wydaje si¢ jednak,
ze zakres regulacji i nadzoru panstwa jest zwykle w przypadku programéw
indywidualnych nieco mniejszy niz ma to miejsce w programach pracowniczych.

Zaré6wno pracownicze, jak i indywidualne plany emerytalne moga by¢
zaliczone do sktadnikéw dodatkowego zabezpieczenia emerytalnego w stosunku
do systemu obowiagzkowego zarzadzanego publicznie. Plany pracownicze
posiadajg rowniez dodatkowa funkcje wobec nadrzednego celu emerytalnego,
a mianowicie moga by¢ elementem polityki personalnej. Jak wskazano w pracy
(Szczepanski 2010) dla pracodawcy sa one narzedziem motywacyjnym oraz
zwiazujg pracownika z firma, za$§ dla pracownika moga stanowi¢ element szeroko
rozumianego wynagrodzenia. Ma to szczeg6lne znaczenie w przypadku planéw
dobrowolnych.

Charakteryzujac pracownicze i indywidualne plany emerytalne, warto takze
odnies¢ si¢ do podobienstw i réznic w zakresie ryzyka. Odwotujac si¢ do
glownych kategorii ryzyka wystgpujacego w systemach emerytalnych, mozna
wyr6zni¢ (Gillion 2000):

e ryzyko demograficzne,
e ryzyko ekonomiczne (zawierajace ryzyko rynku finansowego oraz ryzyko
nieoczekiwanych zmian stopy wzrostu wynagrodzen),
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e ryzyko polityczne,
e ryzyko instytucjonalne,
e ryzyko indywidualne (niepewnos$¢ co do przysztej kariery zawodowej).

Oba typy omawianych planéw sa narazone na podobne kategorie ryzyka
wspolne dla planow finansowanych kapitatlowo. Wydaje si¢, ze w poréwnaniu
Z publicznie zarzadzanym Systemem repartycyjnym, wigksze znaczenie w tym
przypadku ma ryzyko ekonomiczne w postaci ryzyka inwestycyjnego, ktore
moze urzeczywistni¢ si¢ przez spadek wartosci aktywow (tj. wyceny aktywow
w formie instrumentéw notowanych na rynkach finansowych). Duze znhaczenie
w przypadku planéw pracowniczych i indywidualnych, zaréwno obowigzko-
wych, jak i dobrowolnych, ma takze ryzyko indywidualne, jako Ze Swiadczenia sa
w tym przypadku silnie zwigzane z zarobkami (sktadkami). Z kolei ryzyko
demograficzne oraz ryzyko polityczne odgrywaja zdecydowanie mniejszg rolg
w przypadku dobrowolnych planéw. Ryzyko demograficzne w posredni sposob
wplywa na wysoko$¢ §wiadczen z dobrowolnego systemu, tj. w takim zakresie,
w jakim sytuacja demograficzna ma wptyw na przyszty produkt krajowy, a co za
tym idzie zdolnos$¢ przysziego pokolenia mtodych do wykupienia aktywow
emerytalnych obecnie oszczgdzajacych. Wydaje si¢ tez, ze ryzyko polityczne
w przypadku dobrowolnych emerytur stanowi mniejsze zagrozenie niz w pozo-
statych obowiazkowych filarach sktadajacych si¢ na formalny system emerytalny.
Nie jest ono jednak zupetnie wykluczone, gdyz od ryzyka politycznego nie jest
catkowicie wolny nawet czwarty filar (wg klasyfikacji Banku Swiatowego
z 2005 r.) obejmujacy oszczedno$ci zwykte*. Roznice migdzy planami praco-
wniczymi i planami indywidualnymi w zakresie ryzyka trudno jednoznacznie
wyodrebni¢, gdyz oba typy obejmuja bardzo szeroka game produktéw emery-
talnych. W przypadku niektorych planéw pracowniczych (np. plandéw bez
funduszu, opisanych w dalszej czgéci niniejszego podrozdziatu) istnieje wigksze
ryzyko instytucjonalne, przejawiajace si¢ w zagrozeniu niewyptacalnoscia
pracodawcy. Z drugiej strony, plany indywidualne ze wzglgdu na takie czynniki,
jak: mniejszy zakres regulacji, bardziej elastyczny charakter, wickszy zakres
dobrowolno$ci w odniesieniu do wyboru dostawcy planu emerytalnego, a przede
wszystkim instrumentu wykorzystywanego do pomnazania oszczgdnosci (saving
vehicle) sa bardziej narazone na ryzyko zwigzane z obcigzeniami behawioralnymi
jednostek. Mozna je okreslic jako ryzyko powigzane z poziomem wiedzy
finansowej jednostki, przejawiajace si¢ w tendencji do ponoszenia wysokich
kosztow transakcyjnych, do zbyt niskiej dywersyfikacji aktywdéw lub do niedo-
pasowania profilu ryzyka inwestycji (European Parliament 2014).

Istotnym kryterium klasyfikacji planéw pracowniczych i indywidualnych
jest przyjeta formuta emerytalna, czyli metoda ustalania §wiadczenia. Wyrdzni¢
mozna:

4 Przyktadowo, w najbardziej krytycznym momencie kryzysu gospodarczego w Grecji
w latach 2009-2012 wiadze greckie rozwazalty dodatkowe, jednorazowe opodatkowanie
depozytéw bankowych obywateli. Podobna sytuacja miata miejsce na Cyprze w 2013 1.
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e plany o zdefiniowanej sktadce (defined contribution, DC),

e plany o zdefiniowanym $wiadczeniu (defined benefit, DB).

W przypadku plandw typu DB z gory zostaje okreslone $wiadczenie, jakie
w przyszto$ci bedzie wyptacone (najczesciej w proporcji do wynagrodzenia).
W planach typu DC przyszta wysokos¢ swiadczenia jest nieznana i zalezy od
stopy zwrotu uzyskanej w wyniku pomnazania oszczednosci®®. Jak wskazano
w pracy (Gajek i Ostaszewski 2002), w aktuarialnym podejsciu rozroznienia
na plany DB i DC mozna dokonywaé ze wzgledu na sposdb korygowania
aktywow 1 pasywow planu w przypadku, gdy nie rOwnowazg si¢. Jesli aktywa
i pasywa planu DB nie sg zbilansowane, korygowana jest sktadka. Odwrotnie
w przypadku planu DC — korygowane jest wowczas $wiadczenie.

Obie formuty emerytalne — zdefiniowanego $wiadczenia oraz zdefiniowanej
sktadki — moga by¢ stosowane zar6wno w planach pracowniczych, jak i indy-
widualnych, cho¢ w praktyce w tych drugich formuta DB jest rzadkoscia.
W opracowaniu (OECD, 2005) sklasyfikowano rozne rodzaje planow DB
wystepujace W planach pracowniczych:

e tradycyjne plany DB - plany, w ktorych $wiadczenia sg powigzane
z zarobkami, ze stazem pracy lub sg pochodng innych elementow*®,

e hybrydowe plany DB — plany, w ktorych swiadczenia zaleza od stopy zwrotu
z wplaconych sktadek, przy czym stopa ta jest okreslona albo w regulaminie
planu niezaleznie od rzeczywistego zwrotu z aktywow, albo tez jest obliczana
w odniesieniu do rzeczywistego zwrotu aktywow oraz okreslony jest mini-
malny gwarantowany poziom zwrotu wyszczegolniony w regulaminie programu,

e mieszane plany DB - plan, ktéry zawiera komponenty DB i DC, ale
traktowane jako czeSci tego samego programu.

Jak zauwazono w pracy (Wang i in. 2014) w oparciu o przeglad rodzajow
planow emerytalnych typu DB i DC do kategorii planéw hybrydowych mozna
zaliczy¢ takze czesto wystepujgce plany typu cash balance. W planie tym
kazdy pracownik posiada indywidualne konto, na ktdrym jest wykazywany
okreslony w jednostkach pienigznych kapitat (sktadka pomnozona o stopg zwrotu
z inwestycji).

W ostatnich latach obserwuje si¢ stopniowe odchodzenie w pracowniczych
programach emerytalnych od formuty DB na rzecz DC (Smith i MacLaren 2011).
Mozna wyrdzni¢ szereg przyczyn takiego stanu (Ambachtsheer i Doz Ezra 2001,
za: Szczepanski 2010):

e zwickszona mobilnos$¢ pracownikdéw oraz zmiany regulacji prawnych,

e wzrost zainteresowania pracownikéw sposobem inwestowania i wynikami
inwestycyjnymi,

45 W planach o zdefiniowanej sktadce wysokos$¢ skladki nie zawsze jest okre$lona w umowie
miedzy dostawcg planu a uczestnikiem. Ma to miejsce szczegolnie w planach indywi-
dualnych, ktore nie obliguja uczestnika do regularnych wptat w $cisle okreslonej wysokosci.
46 Czynnikiem takim moze by¢ przyktadowo zatozony w danym programie emerytalnym
»Wskaznik przyrostu” (Szczepanski 2010).
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e ucigzliwo$¢ skomplikowanych regulacji prawnych programéw DB,

e rosngcy udzial matych i §rednich przedsigbiorstw na rynku pracy, dla ktérych
wysokie koszty obstugi plandow DB oraz zwigzane z nimi ryzyko inwesty-
cyjne byly istotnym argumentem przemawiajgcym na korzys¢ planéw DC.

Prywatne plany emerytalne

/,,\

plany z funduszem plany w formie rezerw plany bez funduszu
ksiggowych
| \

plany w formie fundusze

ubezpieczenia emerytalne

z 0sobowoscig prawna bez osobowos$ci prawnej

A 4 \ \ 4 \

fundusz powierniczy/ podmiot dedykowany inna finansowa
fundacja prawny dostawca instytucja

Rys. 2.1. Prywatne plany emerytalne: perspektywa instytucjonalne
Zrédlo: OECD (2005).

Pracownicze i indywidualne plany emerytalne wedhug kryterium formy
zabezpieczenia uprawnien nabytych przez uczestnikow planu w literaturze
przedmiotu dzieli si¢ na plany z funduszem oraz plany bez funduszu (Gajek
i Ostaszewski 2002). Dodatkowo mozna wyr6zni¢ takze osobng grupg plandéw
w formie rezerw ksiggowych (por. rys. 2.1). Znakomita wigkszo$¢ planow
indywidualnych posiada fundusz*’, za$ plany pracownicze mogg obejmowacé
wszystkie trzy typy, cho¢ obecnie odchodzi si¢ od plandow w formie rezerw
ksiggowych oraz planow bez funduszu. Plany z funduszem (funded pension plans)
akumulujg aktywa, ktore sg prawnie przypisane do planu i moga by¢ przeznaczone

47 Jak zaznaczono w opracowaniu (OECD 2005) w systemach emerytalnych wigkszo$ci
krajow zrzeszonych w OECD nie ma mozliwo$ci tworzenia planéw indywidualnych bez
funduszu.
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wylacznie na pokrycie zobowigzan emerytalnych wobec uczestnikow planu.
Aktywa akumulowane w planach w formie rezerw ksiggowych (book reserves) sa
za$ formalnie wlasnoscig pracodawcy, co uzaleznia wyplate Swiadczen od jego
kondycji finansowej. Z kolei $wiadczenia w planach bez funduszu finansowane
sa z biezacych sktadek, sa to wigc plany typu PAYG. Roznica migdzy planami
w formie rezerw ksiggowych a planami bez funduszu polega na tym, ze
w pierwszym rodzaju planéw srodki mogg by¢ akumulowane i pomnazane,
tworzac faktycznie fundusz, lecz jest to wcigz sktadnik majatku firmy, nie za$
odrgbny fundusz emerytalny. W planach bez funduszu za$§ $wiadczenia
finansowane sg repartycyjnie, cho¢ z mozliwos$cia tworzenia rezerw finansowych.

Plany z funduszem moga przyja¢ jedng z dwoch form: produktu ubez-
pieczeniowego oraz funduszu emerytalnego. Druga z wymienionych kategorii
z kolei moze przyjaé¢ posta¢ podmiotu z osobowoscig prawng (legal personality)
lub bez osobowosci prawnej (no legal personality). Obecnie stosowana
nomenklatura OECD w tym zakresie zastapita wczesniejsze okreslenia autono-
miczny fundusz (autonomous pension fund) oraz nieautonomiczny fundusz (non-
autonomous pension fund) (Yermo 2002).

2.4. Zroznicowanie dobrowolnosci w planach emerytalnych

Sama kwestia okreslenia czym jest dobrowolnos¢ w systemie emerytalnym
jest dyskusyjna. Zdaniem autorki mozna rozpatrywac ja w dwoch znaczeniach:
waskim 1 szerokim. W najprostszym, waskim ujeciu mozna by okresli¢ dobro-
wolno$¢ jako swobode decyzji i w tym kontekScie powigza¢ ja z wolnoscia
wyboru ograniczajacego si¢ do przystapienia do dobrowolnego systemu emery-
talnego. Samo okreslenie ,,dobrowolny” w Stowniku Jezyka Polskiego okreslane
jest jako ,,wynikajacy z dobrej woli” oraz ,,dziatajacy bez przymusu”. Wydaje sie,
ze definicja ta do$¢ jednoznacznie okresla dobrowolnos¢ jako mozliwos¢ wyboru
mig¢dzy uczestniczeniem badZ nieuczestniczeniem w tej czesci systemu emery-
talnego, ktorg okreslamy jako dodatkowe czy tez uzupetniajace zabezpieczenie
emerytalne. W takim rozumieniu jest to kategoria niestopniowalna, oparta na
wyborze dychotomicznym. Posiada ona swoje zaprzeczenie jakim jest obowigz-
kowos$¢ charakteryzowana jako niemozno$¢ pozostawania poza systemem
emerytalnym. Cho¢ podejscie takie jest intuicyjnie zrozumiate i wydaje si¢ by¢
wewnetrznie spojne, to mozna wykazaé, ze niekoniecznie jest ono oczywiste.
Ograniczenie rozumienia poj¢cia dobrowolnos¢ do uczestniczenia w przewidzia-
nych w ramach systemu emerytalnego dobrowolnych planach nie bierze pod
uwage kwestii dobrowolnos$ci rezygnacji z uczestnictwa. Powstaje watpliwos¢,
czy plany emerytalne, do ktorych wylacznie przystapienie jest pozostawione
decyzji uczestnika, lecz nie ma on mozliwosci zmiany tej decyzji, mozna zaliczy¢
do planéw dobrowolnych. Odpowiadajac na to pytanie, przez analogi¢ mozna
poshuzy¢ si¢ wywodem filozofa M. Rothbard’a (1998) udowadniajacego teze
dotyczaca wewnetrznej sprzecznosci koncepcji ,,dobrowolnego niewolnictwa”.
M. Rothbard argumentuje, ze wewngetrzna sprzeczno$¢ aktu dobrowolnego

78



2. Nieobowigzkowe gromadzenie oszczgdnosci w systemie emerytalnym

niewolnictwa wynika z tego, ze zrzeczenie si¢ wlasnej woli skutkuje niemoz-
no$cig zmiany zdania w przysztosci i wycofania si¢ z obecnych uzgodnien. Tym
samym niewolnictwo przestaje by¢ dobrowolne. Sytuacja niewolnika przeciw-
stawiona jest sytuacji robotnika, ktory rowniez dobrowolnie podporzadkowuje si¢
swojemu pracodawcy, jednakze ma zawsze mozliwo$¢ wycofania si¢ z tego
kontraktu. Teza ta uogélniona na kazdy dobrowolny wybor, ktory w konsekwencji
niesie jego ograniczenie i pozbawia dobrowolno$ci moze zosta¢ odniesiona
rowniez do zagadnienia nieprzymuszonego przystapienia do planu emerytalnego,
ktory nie daje mozliwosci rezygnacji z zadeklarowanego wczesniej uczestnictwa.
Przyjmujac przytoczony punkt widzenia, mozna uznaé, ze plan emerytalny,
w ktorym istnieje przymus kontynuacji uczestnictwa nie moze by¢ uznany za
dobrowolny. Niemniej jednak w definicji dobrowolnego planu emerytalnego
sformutowanej na poczatku niniejszego rozdziatu okreslono jedynie minimalny
warunek, jaki dobrowolny plan musi spetni¢, wyrazony przez dwa opcjonalne
przypadki, tj. dobrowolno$¢ przystapienia lub mozliwos¢ rezygnacji, gdy nie ma
dobrowolno$ci przystapienia (co jest stosowane np. w rozwigzaniach typu
automatyczny zapis do planu). Mozliwo$¢ rezygnacji w pierwszym przypadku nie
jest uznawana za konieczny atrybut planu dobrowolnego. Oba te opcjonalne
przypadki okre$laja pewne minimum dowolnos$ci decyzji co do tego, czy dana
osoba wyrazi wole uczestniczenia w planie, nawet jesli jest to zgoda bierna.
Przyjecie takiego rozwigzania podyktowane zostalo przede wszystkim wzgledami
praktycznymi, gdyz wiele programow emerytalnych, zwtaszcza pracowniczych,
co do ktorych uczestnik sam decyduje, czy chee przystapic, nie daje mozliwosci
rezygnacji, a powszechnie klasyfikowane sg jako dobrowolne. Nie sposob tez,
korzystajac z danych w postaci zagregowanej, rozdzieli¢ planow z opcja
rezygnacji od planow bez takiej mozliwosci.

Oczywiscie przyjety i opisany powyzej warunek minimalny réwniez moze
budzi¢ kontrowersje. Mozna sobie wyobrazi¢ inny wymoég okreslony jako
warunek konieczny klasyfikacji planu jako dobrowolnego: nie dobrowolnos¢
przystgpienia, a dobrowolno$¢ wptat. Dobrowolno$¢ w takim kontek$cie mozna
okresla¢ przede wszystkim ze wzgledu na podmiot zaangazowany w proces
oszczgdzania. Odnosi si¢ to bezposrednio do rozroznienia na dwa podstawowe
rodzaje planéw: indywidualne i pracownicze. W przypadku planéw praco-
wniczych samo pojecie dobrowolnosci plandw emerytalnych moze by¢ tez
rozpatrywane z dwoch roéznych perspektyw: pracownika i pracodawcy. Podczas
gdy dla pracownika minimalnym warunkiem dobrowolnos$ci jest mozliwo$¢
wyboru migdzy uczestnictwem w planie a brakiem uczestnictwa, to dla praco-
dawcy warunkiem dobrowolnosci jest dowolno$¢ w zakresie ustanowienia planu
emerytalnego, czy tez dowolno$¢ oferowania planu emerytalnego w przypadku,
gdy administracja planem nalezy do instytucji zewnetrznej. W definicji OECD
dobrowolny pracowniczy plan emerytalny to taki, ktéry pracodawca tworzy
dobrowolnie (OECD 2005). Z kolei indywidualny dobrowolny plan emerytalny
jest okreslony jako plan, w ktorym uczestnictwo nie jest narzucone przez prawo,
przy czym do grupy tej zalicza si¢ rowniez plany, do ktérych przystapienie jest
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obowigzkowe, jesli uczestnik zdecydowal zastapi¢ cze¢$¢ Swiadczenia z systemu
zarzadzanego publicznie $§wiadczeniem z prywat-nego planu indywidualnego.

Istotny jest rowniez zakres obowiazkéw wynikajacych z uczestnictwa.
Przyktadowo w Norwegii funkcjonuja pracownicze programy emerytalne, ktore
sa obowigzkowo tworzone przez pracodawcow, a pracownicy sg objeci tymi
planami obowigzkowo bez mozliwosci rezygnacji. O ile jednak w tym przypadku
sktadka pracodawcy jest obowigzkowa, to sktadka pracownika jest dobrowolna.
Gdyby analizowa¢ dobrowolno$¢ z perspektywy pracownika i postrzegac
dobrowolno$¢ nie przez pryzmat samego uczestnictwa, ale aktywnego ucze-
stnictwa (rozumianego jako dowolno$¢ zasilania rachunku wptatami przez
uczestnika) to takie plany mozna by rowniez traktowac jako dobrowolne.
Perspektywa podmiotu, ze wzgledu na ktory rozpatrujemy dobrowolno$¢, ma
znaczenie rowniez W przypadku planéw, ktdre pracodawca tworzy dobrowolnie,
a pracownik dobrowolnie do nich przystepuje, ale sktadke ptaci obowigzkowo
tylko pracodawca.

W nawigzaniu do powyzszego dobrowolno$¢ moze by¢ tez szerzej rozumiana
jako wolno$¢ wyboru sposrdd réznych opcji, nie tylko odnoszacych sie do kwestii
przystapienia lub rezygnacji z planu emerytalnego. Mozna zatem wyrdznic
bardziej lub mniej elastyczne plany emerytalne, w ktorych istnieje przestrzen na
indywidualne wybory w nastgpujacych obszarach:
wysokos$¢ sktadki,
czestotliwos$¢ wplaty sktadki,
dostawca produktu emerytalnego (podmiot administrujgcy planem),
forma oszczedzania (forma aktywow),
opcja wyplaty przed osiggnigciem wieku emerytalnego,
forma wyptaty $wiadczen.

Mozna stwierdzié, ze w opisanym zakresie wigkszg swobode uczestnikowi
planu dajg indywidualne plany emerytalne. W przypadku planéw pracowniczych
uczestnik zwigzany z pracodawca z reguly nie ma mozliwo$ci wyboru innego
planu niz plan oferowany przez pracodawceg. Zatoga przedsigbiorstwa tylko
w niewielkim stopniu ma mozliwo$¢ ingerencji w ustalone warunki dotyczace
ksztattu juz ustanowionego programu emerytalnego. Wigkszy zakres swobody
wyboru dostawcy i formy produktu emerytalnego ma miejsce w przypadku
planéw indywidualnych — o ile proces urynkowienia w dobrowolnym systemie
emerytalnym wymusza duza konkurencj¢ mi¢dzy wieloma dostawcami. Warto
jednak podkresli¢, ze wymienione obszary ksztaltujace elastycznos¢ dobrowol-
nych form oszczg¢dzania na staro$¢ oraz dajgce mozliwo$¢ zindywidualizowanego
podejscia do potrzeb i preferencji oszczedzajacego nie sa wystarczajacymi do
uznania planu za dobrowolny. Zasadniczg kwestig definiujaca plan nieobowiaz-
kowy jest dobrowolno$¢ samego uczestnictwa rozumiang jako mozliwosé
podjecia decyzji o przystapieniu do planu lub rezygnacji z niego. Mozna bowiem
wyobrazi¢ sobie plan, w ktorym obowiazkowe jest uczestnictwo, lecz uczestnik
ma mozliwo$¢ decyzji co do formy oszczedzania, profilu ryzyka w planie
emerytalnym, instytucji administrujgcej, wysokosci wptacanych sktadek, czgsto-
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tliwosci wptat itp. Taki plan jednak nie moze by¢ uznany za dobrowolny,
poniewaz nie spetnia podstawowego warunku.

Analogicznie do wymienionych wczesniej obszarow ksztattujacych zakres
wyboru mozliwych rozwigzan, przed ktorym stawiany jest oszczedzajacy
w planie emerytalnym, wymieni¢ mozna $rodki, czy tez instrumenty, ktore
ograniczaja swobodg¢ decyzji uczestnika planu, tj.:

e automatyczny zapis (automatic enrolement),

e narzucona systematyczno$¢ wptat, stata lub minimalna kwota wptaty,

e Czasowe ograniczenia opcji rezygnacji z uczestnictwa (opt-out window),
e narzucony sposob wyptaty w okresie pobierania $wiadczenia.

Srodki te mozna okresli¢ mianem ,tagodnego przymusu” (soft compulsion).
Automatyczny zapis, czyli domyslna opcja przystgpienia uczestnika do planu,
uwazany jest za gtdwny instrument tagodnego przymusu, zwlaszcza w potaczeniu
Z ograniczong czasowo opcja rezygnacji z uczestnictwa w planie. Wykorzystuje
on mechanizm psychologiczny odktadania dziatania na pdzniej (prokrastynacji)
oraz wygode pasywnego wyboru, aby zwigza¢ uczestnika z planem (Thaler
i Sunstein 2008). Jednoczesnie, jak pokazuja przyktady wielu krajow, jest to
rozwigzanie rzeczywiscie podnoszace poziom uczestnictwa w planach dobrowol-
nych, ale niekoniecznie wplywajace na zwigkszenie oszczedno$ci emerytalnych
(por. Paklina 2014). Brak jest jednak w literaturze przedmiotu wielu odniesien do
problemu wptywu elastyczno$ci planéw dobrowolnych na poziom uczestnictwa.
Mozna zastanawia¢ si¢, na ile rozwigzania takie jak wprowadzenie mozliwosci
skorzystania ze zgromadzonych $rodkow w okresie przedemerytalnym oraz r6zne
opcje wyboru sposobu wyplaty srodkéw po przejsciu na emeryture dzialaja
jako zachety do dobrowolnego oszczedzania. W fazie dekumulacji kapitatu
emerytalnego mozliwe sg nastgpujace warianty:

e annuitet (renta): dozywotni lub czasowy (annuity),

e pojedyncza wyptata (lump-sum),

e odprawa emerytalna (redundancy pay),

e szereg mniejszych wyptat (progammed withdrawal).

W raporcie (Oxera 2014) wskazano na roznice migdzy krajami w kwestii
zapotrzebowania na rézne formy wyplaty oszczgdnosci w okresie emerytalnym.
Roznice te wynikaja gtéwnie z uwarunkowan spoteczno-ekonomicznych i tak np.
w USA pozadane sg bardziej plany dajace wigksza elestycznos¢ w kwestii wyptat
w przypadku np. nieprzewidzianych wydatkow medycznych, w Australii za$
wigkszy popyt jest na plany oferujgce jednorazowa wyplate z przeznaczeniem na
splate kredytu hipotecznego.

Osobng kwestiag jest zagadnienie ,,quasi-obowigzkowosci” w systemie
emerytalnym. Jako kategoria posrednia, bedaca migedzy obowigzkowoscia
a dobrowolnos$cig i zawierajaca elementy obu, jest zaprzeczeniem dychotomicznej
natury dobrowolnos$ci. Przyjmujac waskie znaczenie dobrowolnosci, nie mozna
twierdzi¢, ze dany wybodr jest troch¢ obowigzkowy, a troche dobrowolny.
Jednakze kategoria quasi-obowigzkowosci funkcjonuje w praktyce i dotyczy
zwykle planoéw, ktére zawierajg co najmniej mechanizm automatycznego zapisu.
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Niekiedy quasi-obowigzkowos¢ nie jest definiowana zakresem regulacji, lecz
efektami. W ten sposob odnosi si¢ do tego problemu OECD, przyjmujac, ze plan
dobrowolny jest quasi-obowiazkowy, jesli pokrycie dobrowolnymi planami jest
na poziomie co najmniej 85% uprawnionych (OECD 2009).

Omawiane zagadnienia, cho¢ maja charakter rozwazan teoretycznych,
zdaniem autorki moga mie¢ istotny wpltyw na wyniki analiz dotyczacych
zagadnien dotyczacych determinant dobrowolnych oszczedno$ci emerytalnych
przynajmniej w dwodch obszarach. Po pierwsze przyjeta definicja dobrowolnych
planow emerytalnych wplywa na proces gromadzenia danych oraz w kon-
sekwencji na wyniki prowadzonych analiz. Réwniez z praktycznego punktu
widzenia niektore z definicji moga niejednoznacznie identyfikowaé plany
emerytalne do kategorii dobrowolnych. Przyktadowo, warunek dobrowolnosci
tworzenia plandw emerytalnych przez pracodawce moze rodzi¢ watpliwosci
w kontekscie klasyfikacji danego rodzaju programu — niektére programy sa
obowigzkowe tylko dla duzych pracodawcéw lub dla niektorych sektorow,
a nieobowigzkowe dla pozostatych — zwlaszcza w okresie przejsciowym. Po
drugie, mozna by zastanowi¢ si¢, jaki wptyw na wyniki analizy dotyczacych
determinant dobrowolnego oszczgdzania maja $rodki ograniczajace dobrowol-
nos¢. Wowczas precyzyjne rozroznienie kategorii plandow: obowigzkowych,
quasi-obowiazkowych oraz dobrowolnych, a takze perspektywy: beneficjenta
oraz podmiotu tworzacego plan, majg kluczowe znaczenie.

2.5. Rola zachet finansowych w dobrowolnych planach emerytalnych

W zaprezentowanym przez Bank Swiatowy w 1994 r. raporcie Averting the

Old Age Crisis Policies to Protect the Old and Promote Growth (World Bank,

1994) wymieniono cztery rekomendowane kierunki dotyczace polityki zachet do

oszczgdzania na starosc, jakg panstwo moze prowadzic:

e utrzymanie stabilnej gospodarki,

e regulacja sektora finansowego sprzyjajaca budowaniu zaufania obywateli
do instytucji finansowych,

e cdukacja obywateli stluzaca poprawie ich $wiadomosci odnosnie poziomu
adekwatnosci §wiadczen emerytalnych i potrzeby oszczedzania rowniez poza
obowigzkowym systemem,

e stosowanie zachet finansowych dla oszczgdzajgcych na starosé.
Przedstawione rozwigzania W zamierzeniu miaty przynies¢ skutek w postaci

wyzszej stopy pokrycia planami emerytalnymi oraz zwigkszenia kapitatu zaku-

mulowanego w ramach trzeciego filaru w zaproponowanym przez te instytucje
modelu systemu emerytalnego. Mozna jednak zauwazy¢, ze pierwsze trzy

z wymienionych kierunkow nie tyle shuzag samemu wzmocnieniu trzeciego filaru,

co sa dziataniami prowadzacymi do zwickszenia oszczednosci w sektorze

gospodarstw domowych. Oszczednosci te, zgodnie z pigciofilarowym modelem
systemu emerytalnego Banku Swiatowego, moga byé gromadzone zaréwno
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w trzecim, jak i w czwartym filarze, jako tzw. oszczednosci zwykle (ordinary
savings). Dopiero ostatni z wymienionych punktéw decyduje, ktore ze srodkow
zasila dobrowolne plany emerytalne, a ktore beda gromadzone poza formalnym
systemem emerytalnym.

Finansowe zachety w planach emerytalnych funkcjonujagcych w ramach
trzeciego filaru mogg przybra¢ dwie podstawowe formy:

e doptaty do sktadek uczestnika planu (matching contributions),
e zwolnienie podatkowe (tax incentives).

Pierwszy z wymienionych $§rodkdw majgcych na celu zachecenie jednostki
do aktywnego oszczedzania w ramach planu emerytalnego, utrzymywania przez
nig pewnego poziomu dobrowolnych sktadek lub tez utrzymania regularnosci
wplat, stanowia doptaty do oszczednosci. Sa to kwoty pieni¢zne, ktore zasilaja
konto oszczednosciowe uczestnika w ramach planu emerytalnego na zasadzie
wspbtoszczedzania z uczestnikiem planu. Srodki te, w zaleznosci od przyjetych
regulacji moga by¢ doptatami z budzetu panstwa Iub tez moga by¢ finansowane
przez pracodawce (w przypadku planéw pracowniczych). Z reguty przyjmuja one
forme¢ okreslonych procentowo (w stosunku do pensji lub wptacanej przez
uczestnika sktadki) lub kwotowo regularnych doptat, ktore sa realizowane
tylko pod warunkiem, Ze uczestnik planu réwniez wplaca pewna kwotg. Pewna
odmiang doptat jest kwota startowa (start-up provision), ktore zasila konto
oszczednosciowe uczestnika planu jednorazowo, jako swoista premia za przy-
stapienie do planu oraz zacheta do dalszego oszczedzania.

Drugim, szeroko stosowanym, sposobem finansowej gratyfikacji uczestnika
dobrowolnego planu emerytalnego, stosowanym jako stymulator oszczedzania, sa
zachety podatkowe. Wystepuja one w formie zwolnien od podatku, czeSciowych,
obnizajgcych stop¢ opodatkowania w stosunku do zwyktych oszczednosci, lub
tez catkowitych, eliminujacych podatek. Zwolnienia te moga dotyczy¢ sktadek,
zyskow kapitatowych oraz wyptat (por. tabela 2.4).

Tabela 2.4. Rodzaje zachg¢t podatkowych

Moment zastosowania zachgty Rodzaje zachet
Whtata oszczednosci e dotacja do dodatkowego oszczedzania,
o odliczenie sktadki od podstawy opodatkowania,
e opodatkowanie jedynie czgsci sktadki,
e odpisanie cze$ci sktadki od podatku.
Osigganie dochodow z e zwolnienie z podatku od dochodow
inwestowania oszczednosci kapitatowych,
emerytalnych e preferencyjna stopa opodatkowania.
Wyptata $wiadczen e zwolnienie §wiadczenia z opodatkowania,
e preferencyjna stopa opodatkowania §wiadczen,
e kwota wolna od podatku.

Zrédlo: (Rutecka 2015).
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Stosujac oznaczenie E (exempt) dla zwolnienia podatkowego oraz T (tax) dla
opodatkowania, L. Willmore (2000) wyrdznit nastgpujace kombinacje stanowigce
rezimy podatkowe odpowiadajace opodatkowaniu oszczednoSci w zakresie
przedmiotowym sktadka-zyski kapitalowe-wyplata:

e TTE - podatek od dochodéw na zasadach ogdlnych (comprehensive income
tax),

ETT - odroczony podatek od dochodéw (deffered income tax),

EET - podatek od wydatkow (classical expenditure tax),

TEE - przedptacony podatek od wydatkow (pre-paid expenditure tax),

EEE - brak podatkdéw (raj podatkowy).

W zaleznosci od etapu oszczedzania stosowane zwolnienia podatkowe moga
przynies¢ rozny efekt w postaci kwoty finalnie wyplaconego $wiadczenia. Na
rys. 2.2 przedstawiono symulacj¢ oszcz¢dnosci w planach emerytalnych objetych
réznymi rezimami podatkowymi. W przyktadzie tym zatozono, ze stopa opodat-
kowania dochoddw i zyskdw kapitatowych jest stata i wynosi 20%. W omawianej
symulacji uczestnik planu emerytalnego przekazuje comiesigcznie w formie
sktadki do planu emerytalnego kwote w wysokosci 300 jednostek pienigznych
(w rezimach TEE oraz TTE sg to kwoty 240 jednostek) przez 20 lat. Zatozono
kapitalizacje miesieczng, za$ przyjeta stopa zwrotu z inwestycji wynosi 5%
w skali roku (oprocentowanie nominalne). Przedstawione na wykresie kwoty
dotycza srodkdéw jednorazowo wyptaconych na koniec okresu oszczedzania.

150 000

98 648 98 648
100 000 88026 88026

75000 —

50000 —

25000 —

EEE EET TEE TTE ETT

Rys. 2.2. Oszczedno$ci w roznych rezimach podatkowych — przyktad

Zrodio: opracowanie wiasne.
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Na podstawie przedstawionego przyktadu mozna zauwazy¢, ze rezim EET
oraz TEE s3 rownowazne pod wzgledem obcigzenia podatkowego dla hipote-
tycznego uczestnika planu. Podobnie rdwnowazne sa rezimy TTE oraz ETT,
przy czym sg one mniej korzystne dla uczestnika planu. Nalezy jednak podkreslic,
ze w omawianym przyktadzie zwolnienia podatkowe sg catkowite. W rzeczy-
wistych systemach emerytalnych czegsto zachety podatkowe przybieraja forme
obnizonej, nie za§ catkowicie zniesionej stawki opodatkowania. Zwykle tez
w celu zachowania zasady progresji podatkowej zwolnienia dotycza kwot
z odgornie ustalonym limitem. W dobrowolnych planach emerytalnych najcze-
Sciej stosowane sg dwa rozwigzania: 1) zwolnienie z podatku dochodowego od
cze$ci dochodu przekazywanego w formie sktadki oraz z podatku od zyskow
kapitalowych, natomiast opodatkowanie wyplat §wiadczenia emerytalnego (EET)
oraz 2) opodatkowanie dochodu przekazywanego w formie sktadki, lecz zwol-
nienie z podatku od zyskow kapitalowych (TEE). Zwykte oszczednos$ci gospo-
darstw domowych za$ typowo podlegaja opodatkowaniu w rezimie TTE.

Mozna rozwaza¢ rowniez wplyw, jaki majg rezimy podatkowe przyjete
w dobrowolnym programie emerytalnym na zgromadzony kapital w sytuacji,
kiedy stopy zwrotu sg ujemne. Majac na uwadze, ze plany emerytalne s3 finanso-
wane kapitalowo, za$ najczesciej pomnazanie sSrodkow nastepuje przez inwestycje
w instrumenty oferowane na rynkach finansowych, okresowe wahania koniun-
ktury na tych rynkach moga powodowaé takze straty. Wowczas zwolnienie
z podatku od zyskow kapitalowych nie bedzie zacheta do oszczedzania, tj. rezimy
TEE oraz EET nie bgda przynosity korzysci w poréwnaniu do opodatkowania
zwyktlych oszczednosci wedhug rezimu TTE.

We wszystkich analizowanych w dalszej cze$ci niniejszej monografii krajach
europejskich dobrowolne plany emerytalne wiaza si¢ z ulgami podatkowymi,
cho¢ sg znaczace roznice migdzy poszczegdlnymi systemami i funkcjonujacymi
w ich ramach programami. Praktyka pokazuje, ze ulgi podatkowe (badZ doptaty)
sg jednym z wazniejszych wyroznikéw dobrowolnych planéw emerytalnych
wobec innych form gromadzenia oszcz¢dnos$ci. Rolg zachet podatkowych mozna
rozpatrywac ze wzgledu na dwie podstawowe funkcje dobrowolnego zabezpie-
czenia emerytalnego:

1) zapewnienie adekwatno$ci dochodu w okresie emerytalnym przez uzupetl-
nienie dla §wiadczen z systemu obowigzkowego,
2) zwigkszenie oszczednosci krajowych.

Mozna argumentowac, ze gtdéwng funkcja jest ta zwigzana z celami systemu
emerytalnego, tj. zapobieganie ubostwu i wygtadzenie konsumpcji w cyklu zycia.
Zwigkszenie oszczednosci krajowych moze by¢ traktowane jako bardzo pozadany
makroekonomiczny skutek funkcjonowania dobrowolnych programéw emerytal-
nych®8, Jak dyskutowano w poprzednim rozdziale, rozpatrujac zasadno$é¢ stoso-

4 Warto zaznaczyé, ze pozytywne oddzialywanie na wzrost gospodarczy oraz rozwoj
rynku kapitatowego to efekty oczekiwane ogolnie w odniesieniu do kapitalowych filarow
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wania zachet podatkowych tylko z punktu widzenia makroekonomicznego efektu
przyrostu oszczedno$ci krajowych, mozna zauwazy¢, ze ich skutecznos$¢ jest
dyskusyjna. Zachety podatkowe w dobrowolnych planach emerytalnych raczej
przyczyniaja si¢ do realokacji oszczednosci gospodarstw domowych (tj. jedynie
zmiany formy oszczg¢dzania), niz ich przyrostu, a nawet jesli nastgpuje wzrost,
to uwzgledniajac koszt ulg podatkowych ponoszony przez panstwo, czesto efekt
jest niewspotmierny do naktadow.

Nieco inaczej mozna spojrze¢ na skuteczno$¢ zachet podatkowych, jesli na
uwadze ma si¢ pierwszg z wymienionych funkcji dobrowolnego zabezpieczenia
emerytalnego, tj. uzupetnienie dochodu z systemu obowigzkowego. W tym
przypadku, nawet jesli realokacja oszczgdnosci ma miejsce, ale jednoczes$nie
jednostki zmieniajg horyzont czasowy oszczg¢dzania z krotkoterminowego na
dlugoterminowy, a zgromadzony kapital rzeczywiscie finansuje konsumpcje
w okresie starosci, to mozna uznaé, ze spetniajg one swoja role. W tym kontekscie
mozna stwierdzi¢, ze stosowane zachety finansowe z punktu widzenia jednostki
(mikroekonomicznego) maja za zadanie:

e podnies¢ atrakcyjnos$é¢ oszczgdzania na cele emerytalne wobec innych celow
oszczedzania przez zapewnienie wyzszej stopy zwrotu (ze wzgledu na zachgty
finansowe),

e zachegci¢ do gromadzenia wigkszych (nowych) oszczednosci przez ofero-
wanie wyzszej stopy zwrotu i tym samym podniesienie atrakcyjnosci
przysztej konsumpcji wzgledem obecnej®,

o rekompensowaé uczestnikowi planu emerytalnego zamrozenie zgroma-
dzonych oszczednosci do osiagnigcia wieku emerytalnego.

Doptaty i ulgi podatkowe maja by¢ zacheta do oszczedzania dodatkowego,
czyli majg sktoni¢ osoby, ktore bez zachet nie oszczedzatyby na starosé. Z drugiej
jednak strony na preferencyjne stawki podatkowe mozna spojrze¢ jak na
rekompensate z tytutu braku dostgpu do zgromadzonych $rodkow. Rezygnacja
z wczesniejszego wykorzystania oszczednosci, tj. w okresie przed emeryturg
jest w istocie rezygnacja z elastycznego podejscia do kwestii przeznaczenia
oszczgdnosci. Elastyczno$¢ ta moze by¢ postrzegana jako istotna warto$¢ dla
0sob, ktore ze wzgledu na niskie dochody nie mogg sobie pozwoli¢ na odrgbne
oszczedzanie na cele emerytalne i inne cele. Dobrowolne plany emerytalne
w ramach formalnego systemu emerytalnego sa regulowane przede wszystkim
pod wzgledem ochrony kapitatu uczestnika planu, ale tez pod wzgledem
przyjetego celu emerytalnego, ktory zaktada dlugoterminowos$¢ oszczgdzania.
Dhugi horyzont czasowy z reguly jest wymuszany prawem przez ograniczenie
mozliwosci wycofania zgromadzonych $rodkow. Catkowity brak obostrzen

systemu emerytalnego. Niemniej jednak, w literaturze przedmiotu obok pozycji zawie-
rajacych pozytywne oceny funkcjonowania tych filaréw (np. Borowski i in. 2013) mozna
napotka¢ rowniez prace prezentujgce krytyczne podejscie (Oreziak 2014).

49 Wptyw wzrostu stopy zwrotu (stopy procentowej) uwzglednia rozne efekty. Kwestia ta
zostata szerzej omowiona w podrozdziale 1.3.
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w tej kwestii, przejawiajacy si¢ przez mozliwos¢ dowolnego dysponowania
zgromadzonym kapitalem emerytalnym, w praktyce oznaczalby utrate diugo-
terminowego charakteru oszczednosci. Obrazowo mozna okresli¢, ze funkcjo-
nowanie dobrowolnych programéw emerytalnych, w ktorych oszczedzanie jest
subsydiowane przez panstwo, zawiera element transakcji wigzanej — panstwo
oferuje zachety finansowe do oszczedzania na staro$é, tak aby zapewnié
wykorzystanie tych srodkow zgodnie z ich przeznaczeniem, a oszczgdzajacy
W zamian za wyzsza stope zwrotu (w porownaniu ze zwyklymi oszczgdno$ciami)
rezygnuja z czgsci swobody dysponowania zgromadzonymi $rodkami. Alter-
natywa dla gromadzenia oszczednoSci emerytalnych jest nie tylko brak
oszczgdnosci, ale réwniez gromadzenie oszczednosci, ktore konsumowane sg
przed okresem starosci. Oszczgdnos$ci na cele emerytalne niejako ,,konkurujg”
z oszczgdno$ciami zwyktymi, przeznaczonymi na inne cele. Kwestia zasadnosci
stosowania zachet finansowych sprowadza si¢ w istocie do pytania, czy zachety
finansowe majg zapewni¢ gromadzenie oszcze¢dnoSci z przeznaczeniem na staroscé
(bez wzgledu na to, czy sa to oszczednosci nowe, czy nie), czy tez pobudza¢ nowe
oszczednosci. Gdyby jednak przyjaé, ze celem zachet finansowych ma by¢
wylacznie podniesienie stopy oszczgdnosci gospodarstw domowych, to byloby
uzasadnione wsparcie finansowe rowniez dla zwyktych oszczednos$ci np. przez
obnizenie stopy ich opodatkowania. Ponadto, roéwniez z makroekonomicznego
punktu widzenia, jesli realokacja na skutek zachet podatkowych wigze si¢
z zamiang krotkoterminowych oszczgdnosci gospodarstw domowych na oszczed-
nosci dtugoterminowe (w dobrowolnych planach emerytalnych) to mozna
postrzega¢ ja jako pozytywne zjawisko. Dlugoterminowe oszczedno$ci czynia
bowiem proces inwestycji w gospodarce bardziej stabilnym.

Wprowadzenie zachet podatkowych do oszcz¢dzania w dobrowolnych
planach emerytalnych na poziomie makroekonomicznym moze mie¢ réwniez
negatywne efekty. Niepozadanym skutkiem Zle zaprojektowanego systemu zachet
jest ostabienie progresji podatkowej. Efekt ten wystgpuje, gdy dobrowolne plany
emerytalne sthuzg do optymalizacji podatkowej w przypadku niewielkiej grupy
0sOb najbogatszych, nie przyczyniajac si¢ jednoczesnie do podniesienia
adekwatnosci dochodéw w okresie starosci w skali spoleczenstwa. Jest to
wynikiem niewtasciwego ukierunkowania zache¢t finansowych do wyselekcjo-
nowanych grup. Wowczas poprzez wsparcie finansowe z budzetu panstwa gorzej
uposazeni partycypuja w finansowaniu wyzszych stép zwrotu osob lepiej
zarabiajacych. Mozna wigc w tym przypadku méwi¢ o tzw. efekcie $w.
Mateusza®. Pojawienie sic takiego efektu nie tylko przyczynia sie¢ do wzrostu
nierownosci dochodowych, ale tez kwestionuje zasadnos¢ realizacji podstawo-

% Wystepuje on, gdy bogaci zwigkszajg stan posiadania, kosztem ubozejacych biednych.
Termin ten zostal wprowadzony przez socjologa R.K. Mertona dla okreslenia efektu
zakumulowanych korzysci (Merton 1968). Oryginalnie uzyty zostal w odniesieniu do
dorobku naukowcéw, lecz z czasem znaczenie tego pojecia w powszechnym uzyciu
rozszerzono dla kazdego zjawiska wzmacniajacego nieré6wnosci, w tym dochodowe.
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wego celu funkcjonowania dobrowolnego zabezpieczenia emerytalnego, tj.
gromadzenia oszczednoS$ci z przeznaczeniem na zabezpieczenie okresu staro$ci,
poniewaz zamierzony cel w przypadku osob o najwyzszych dochodach bylby
osiggnigty rowniez bez stosowania zachet finansowych. W przypadku lepiej
zarabiajacych, z racji ogélnie wyzszych stop oszczedzania (Dynan i in. 2004) oraz
posiadania aktywdw niefinansowych nie wystepuje tak duza konkurencja
(substytucja) miedzy oszczednosciami zwyklymi, odraczajgcymi konsumpcje
czesto jedynie na krotki okres, a oszczednosciami emerytalnymi. Zatem brak
zachet finansowych nie wpltywa w na fakt gromadzenia dodatkowych $rodkéw
na staro$¢. Jesli grupa osoéb o najwyzszych dochodach gtéwnie partycypuje
w dobrowolnych programach emerytalnych, wowczas zachety podatkowe staja
si¢ niecefektywne. Zdaniem P. Antolina i E. Whitehouse’a (2009) z tego powodu
kluczowa kwestig jest konstrukcja zachet podatkowych i dedykowanie ich
wlasciwym grupom odbiorcow, tak by nie stuzyly jedynie do realokacji
oszczednosci w celu optymalizacji podatkowe;j.

2.6. Typologia dobrowolnych planéw emerytalnych

Dobrowolne zabezpieczenie emerytalne obejmuje bardzo szeroki zakres
planow emerytalnych. Podejmujgc probe ich klasyfikacji, warto wyjs¢ poza
najczesciej stosowany w literaturze przedmiotu podzial na plany pracownicze
oraz indywidualne i uwzgledni¢ rowniez inne cechy rdéznicujace. Opracowana
W nhiniejszym podrozdziale typologia stanowi probg uchwycenia najwazniejszych
cech dobrowolnych planéw emerytalnych, tak by najpelniej przedstawié ich
spektrum. W tabeli 2.5 w oparciu o wczesniej omawiane cechy programow
emerytalnych funkcjonujacych w trzecim filarze zestawiono rdzne rodzaje
planoéw ze wzgledu na odmienne kryteria.

Dokonany podziat planéw dobrowolnych w niektorych aspektach moze by¢
odniesiony rowniez do kategoryzacji plandw obowigzkowych. Kryteria takie jak
forma oszczgdzania, podmiot inicjujacy oszczedzanie, czy tez formuta emerytalna
sg wspolne takze dla planow funkcjonujacych w obrebie obowigzkowych prywat-
nych programéw emerytalnych. Dobrowolne plany, w zestawieniu z obowiazko-
wymi, majag wickszy zakres mozliwych opcji w przypadku podmiotu zarza-
dzajacego aktywami, gdyz réwniez uczestnik planu moze pehni¢ taka rolg.
Przyktadem takiego rodzaju planow sa funkcjonujace w Polsce konta IKE I IKZE,
gdzie sam oszczedzajacy moze bezposrednio zarzadza¢ aktywami, korzystajac
jedynie z posrednictwa instytucji finansowej w postaci np. zatozonego rachunku
maklerskiego. Znajduje to réwniez odzwierciedlenie w poszerzonej kategorii
form oszczedzania.

Niektore z wymienionych w tabeli 2.5 kryteriow sg jednak wylgcznie
przypisane planom dobrowolnym, tj. rodzaje zachgt finansowych oraz poziom
dobrowolno$ci. Najbardziej plynna, lecz bardzo istotng klasyfikacje planow,
stanowi ich rozroznienie na plany z mocno ograniczong swoboda decyzji
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uczestnika oraz plany o wigkszej elastycznosci. Do pierwszej kategorii mozna
zaliczy¢ plany, ktore spetniaja jedynie minimalny warunek dobrowolnosci,
tj. co najmniej swoboda z zakresie przystapienia do programu lub rezygnacji,
w przypadku automatycznego zapisu. Druga z kategorii dotyczy planéw o rozsze-
rzonym zakresie decyzji uczestnika, odnoszacym si¢ do mozliwos$ci wyplaty
srodkow w okresie przedemerytalnym, wyboru rodzaju wyptat w okresie emery-
talnym, wyboru formy oszczedzania, braku narzuconej wysokosci i czgstotliwosci
wptlat, etc. Kategoria ta zawiera szerokie spektrum rozwigzan odnoszacych si¢ do
elastycznego podejscia do oszczedzania. Owa elastycznos¢ jak zasygnalizo-
wano w poprzednim rozdziale jest bardzo wazna w kontek$cie wystepowania
jednoczesnie wielu celow oszczgdzania i moze wptywac roéwniez na uczestnictwo
w dobrowolnych planach emerytalnych oraz aktywno$¢ jednostek w zakresie
oszczedzania. W raporcie Pensions Outlook 2014 (OECD 2014) wskazano,
ze takie rozwigzania jak mozliwo$¢ wczesniejszego wycofania czeéci zgroma-
dzonych $rodkéw lub tez czasowego zawieszenia systematycznych sktadek
podnosi atrakcyjno$¢ dobrowolnego planu i sama w sobie jest zache¢tg niefinan-
sowa do dodatkowego gromadzenia oszczednosci emerytalnych w tego typu
planach.

Tabela 2.5. Typologia dobrowolnych planéw emerytalnych

Kryterium réznicujace Rodzaje planéw dobrowolnych

Podmiot inicjujacy oszczedzanie e plany indywidualne (personal),
(prywatny) » plany pracownicze (occupational).
Podmiot zarzadzajacy aktywami e plany zarzadzanie przez uczestnika planu,
(prywatny) e plany zarzadzane przez instytucje finansowa,

e plany zarzadzane przez pracodawce.
Formuta emerytalna e plany ze zdefiniowang sktadka (DC),

e plany z formuta zdefiniowanego $wiadczenia

(DB),

plany hybrydowe i mieszane (DB/DC).
fundusze inwestycyjne,

ubezpieczenia na zycie,

plany pay as you go (rezerwa ksiggowa),
bezposrednie inwestycje (lokaty bankowe,
aktywa na rachunku maklerskim, itp.).
plany z ulga podatkowa (EET lub TEE),

e plany z doptatami (matching contributions).
Zakres $rodkow ograniczajacych e plany z mocno ograniczong swoboda decyzji
swobode¢ dysponowania aktywami uczestnika,

e plany o wigkszej eleastycznosci.

Forma oszczgdzania

Stosowane zachgty finansowe

Zrodlo: opracowanie wiasne.
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Rozwazania przedstawione w niniejszym rozdziale pozwolity na sformuto-
wanie kolejnych dwoch hipotez, odnoszacych si¢ bezposrednio do znaczenia
konstrukcji systemu emerytalnego, zardwno dobrowolnego, jak i obowigzkowego
dla rozwoju dobrowolnych programéw emerytalnych. Hipoteza 3 nawiazuje do
wzajemnych relacji miedzy zarzadzanymi prywatnie obowigzkowymi kapitato-
wymi programami emerytalnymi a dobrowolnymi programami emerytalnymi.
Ze wzglgdu na omowione w niniejszym rozdziale podobienstwa obu typow
programow, tj. przede wszystkim kapitalowy charakter oraz podobne rodzaje
ryzyka, mozliwa jest bowiem ich substytucyjnos¢, co wiaze si¢ z efektem
wypierania oszczgdnosci w dobrowolnych planach przez oszczednosci w obo-
wigzkowych planach. Z kolei Hipoteza 4 zostala sformulowana w nawigzaniu do
podstawowej kategoryzacji dobrowolnych programéw emerytalnych, tj. podziatu
na programy indywidualne i pracownicze charakteryzujacych si¢ odmienng
specyfika. Weryfikacja tej hipotezy pozwoli stwierdzi¢, czy specyfika ta prze-
ktada si¢ na wigkszg efektywno$¢ ktoregos z rodzajow programow dobrowolnych
w zakresie powszechno$ci uczestnictwa i akumulowanego kapitatu emerytalnego.
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3. Dobrowolne oszczednoS$ci w systemach
emerytalnych krajow europejskich

3.1. Zrédla ewolucji roli dobrowolnego zabezpieczenia emerytalnego

Jak szeroko opisano w pracy (Kalina-Prasznic 2012) u podstaw konstrukcji
systemow emerytalnych leza uwarunkowania doktrynalne. Odnoszg si¢ one
przede wszystkim do relacji migdzy panstwem i rynkiem, przy czym relacja ta jest
determinowana przez poglad o sprawno$ci lub niesprawnos$ci jednego lub
drugiego podmiotu w rozwigzywaniu probleméw spoteczno-ekonomicznych. Jak
przedstawiono na rys. 3.1 doktrynalny paradygmat jest ptaszczyzna, ktéra ma
fundamentalny wplyw na przyje¢ty model systemu emerytalnego w obrebie jego
konstrukcji (struktury). U podstaw strukturalnych reform systemu emerytalnego
najczesciej leza zmiany na wyzszym poziomie, tj. w zakresie przyjetego kursu
polityki spoteczno-gospodarczej: bardziej eksponujacego mechanizmy rynkowe
(liberalnego) lub nastawionego na wigksza rol¢ panstwa. Najnizszy, i najbardziej
szczegblowy, poziom konstrukcji systemu emerytalnego dotyczy uregulowan
parametrow okreslajacych funkcjonowanie systemu w ramach jego struktury.
Stabilna konstrukcja jest wysoce pozadang wtasciwoscig systemu emerytalnego,
lecz w warunkach niestabilnej sytuacji gospodarczej musza istnie¢ roéwniez
mechanizmy dostosowujace system emerytalny do tychze zmian. Wynika to
z duzego wptywu gospodarki (a w szczegodlnosci sytuacji na rynku pracy) na
wydatki emerytalne. Dotyczy to rowniez zmian demograficznych. W znacznym
stopniu owe procesy dostosowawcze realizowane sg przez reformy parame-
tryczne. Nie ingerujg one w samg konstrukcje systemu emerytalnego rozumiang
jako zbiér podstawowych zasad, na ktorych sie opiera system (dotyczacych
w najwigkszym stopniu relacji migdzy panstwem i rynkiem), a jedynie w para-
metry systemu, ktérymi moga by¢ np. ustawowy wiek emerytalny, stopa walory-
zacji $wiadczen emerytalnych itp.

Rozwdj dobrowolnych systemow emerytalnych mozna postrzega¢ dwojako.
Po pierwsze, jako istotng zmiane strukturalng, ktora wynika z ograniczenia roli
panstwa w zabezpieczeniu emerytalnym na rzecz wzmocnienia roli indywidualnej
przezornosci oraz proceséw urynkowienia i prywatyzacji emerytur. Po drugie,
jako zmiang majacg na celu zachowanie istniejagcego modelu ze znaczaca rola
panstwa, lecz jednoczesnie stuzaca przeciwdziataniu negatywnym skutkom
funkcjonowania takiego rozwigzania, zwlaszcza w warunkach niekorzystnej
sytuacji demograficznej. Przyktadowo, jesli system emerytalny charakteryzuje si¢
wysoka redystrybucja i pomimo wysokich skladek stopy zastgpienia maleja,
to aby zrealizowa¢ cel wygladzania konsumpcji w cyklu zycia, musza by¢
promowane dobrowolne formy oszcze¢dzania na starosc.
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Zmiany doktrynalne lezgce u podstaw polityki
spoteczno-ekonomicznej

Strukturalne reformy
systemu emerytalnego

Parametryczne reformy
systemu emerytalnego

Rys. 3.1. Poziomy ksztalttowania modelu systemu emerytalnego

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie (Kalina-Prasznic 2012).

W kontekscie badania rozwoju dobrowolnego zabezpieczenia emerytalnego
mozna rozwazaé, na ile rozwoj ten jest pochodng wczesniej obranego modelu
polityki spotecznej. W literaturze przedmiotu mozna wyodrebni¢ dwa przeciw-
stawne poglady na temat kierunkow reform zabezpieczenia spotecznego
(por. Bonoli 2000, Myles i Pierson 2001, Aysan 2011). Pierwszy poglad glosi,
ze zmiany w systemach emerytalnych przyjmuja kierunki zalezne od wcze$niej
obranych modeli i sa realizowane w ramach tych modeli. Druga teoria z kolei
mowi, ze na skutek proceséw globalizacji i zmian demograficznych modele
polityki spotecznej ulegajg zatarciu. Dotychczas dominowal poglad, ze wspo-
mniany wczesniej doktrynalny paradygmat ksztaltuje spojny model polityki
spotecznej prowadzonej w zakresie zabezpieczenia emerytalnego, opieki
zdrowotnej lub tez innych obszaréw polityki spolecznej. Jednakze, jak pokazuja
badania m.in. B. Hackera (2009) prowadzone dla krajow Europy Srodkowo-
Wschodniej na poszezegdlnych polach polityki spotecznej mozliwa jest ewolucja
w kierunkach réznych modeli, co mozna okresli¢ mianem hybrydyzacji.
Przedstawione rozwazania dotycza ogolnie modeli polityki spotecznej oraz
bedacych ich uszczegotowieniem modeli systemow emerytalnych. Wydaje sie
jednak, ze analizujac role dobrowolnego zabezpieczenia emerytalnego w systemie
emerytalnym i jego rozwdj nie sposob rozwazaé tych kwestii w oderwaniu od
wczesniej wspomnianych modeli, czy to na poziomie bardziej ogolnym, czy tez
w obszarze zabezpieczenia emerytalnego.

3.2. Dobrowolne zabezpieczenie emerytalne a rezimy emerytalne

Szukajagc wspolnych zrodet réznych kierunkéw rozwoju dobrowolnego
zabezpieczenia emerytalnego oraz przyczyn roznego poziomu tego rozwoju warto
zastanowi¢ sie, ktore modele (rezimy, porzadki) emerytalne — lub szerzej, ktére
modele panstwa dobrobytu (welfare states) — bardziej sprzyjaja zwiekszeniu roli
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programoéw dobrowolnych, a ktére modele raczej maja ograniczony potencjat

w tym zakresie®!. Okreslenie ,,modele” w tym przypadku nie dotyczy samej

architektury systemu emerytalnego wyrazonej przez podziatl na filary, lecz

rozumiane s3 W znacznie szerszym kontekscie. Pewnego podsumowania

rozumienia poje¢cia modeli panstwa dobrobytu dokonano w pracy (Gough 2001).

Wyroézniono tam nastgpujace cztery sktadowe modelu:

1) wzorzec polityki socjalnej panstwa oraz poszczegélnych programéw
w rozroznieniu na opieke spoleczna, ubezpieczenia spoleczne oraz pow-
szechnie obowigzujace zasady dystrybucji $wiadczen socjalnych pieni¢znych
i rzeczowych,

2) szerzej rozumiana zasada organizacji zabezpieczenia spotecznego rozumiana
jako podziat odpowiedzialnosci migdzy panstwo, rynek i gospodarstwo
domowve,

3) wyniki jakie osiggaja te podmioty w zabezpieczaniu celéw spolecznych,
szczegblnie w znaczeniu poziomu dekomodyfikacji — zakres, w jakim
standard zycia w gospodarstwie domowym jest uniezalezniony od pozycji
na rynku pracy,

4) efekty rozwarstwienia, tj. w jakim zakresie przyjety system wplywa na
nierdwnosci spoleczne, interesy réoznych grup oraz koncentracje wiadzy
1 w ten sposob ksztattuje system w przysztosci.

W podejsciu do tworzenia rozmaitych klasyfikacji modeli panstwa dobrobytu
mozna rozrozni¢ typologie modeli idealnych oraz typologie modeli empirycznych
(por. Ebbinghaus 2012). Typologie idealne bazujg na silnych podstawach
teoretycznych i odnosza si¢ do wzorcowych systemow, do ktorych rzeczywiste
systemy jedynie mogg si¢ przybliza¢. Z kolei typologie empiryczne oparte sg
na podobienstwach systemow funkcjonujacych w rzeczywistosci. Modele te sg
wyodrebnione na zasadzie grupowania, opartego na obserwacji cech wspolnych.
W zaleznosci od tego, czy dana typologia odnosi si¢ do calej sfery polityki
spotecznej, czy tez jej konkretnego obszaru jakim jest polityka w zakresie
zabezpieczenia emerytalnego mozna wyr6zni¢ rezimy panstwa dobrobytu
oraz rezimy emerytalne2. W literaturze przedmiotu opracowano wiele typologii

51'W podrozdziale tym skupiono sie przede wszystkim na typologiach modeli panstwa
dobrobytu (i w §cislejszym sensie modeli systemdéw emerytalnych), ktdre koncentrujg si¢
na relacjach miedzy panstwem i rynkiem, nie na samych celach lub zasadach
funkcjonowania polityki spotecznej. Z tego wzgledu pominicto tu inne klasyfikacje
modeli polityki spotecznej np. zaproponowane przez T. Szumlicza (1994) rozr6znienie na
model ratownictwa, antycypacji spotecznej, dystrybucji spotecznej, integracji spoteczne;j,
czy tez klasyczne typologie modeli publicznych systemow emerytalnych, takie jak podziat
na model uniwersalny, pomocowy i ubezpieczeniowy (por. Czepulis-Rutkowska 2000,
ss. 16-19).

52 Niektorzy badacze, jak np. G. Kasza (2002), kwestionujg zasadno$¢ tworzenia typologii
modeli panstw dobrobytu ze wzgledu na odmienna polityke spoteczng w ré6znych obszarach:
zdrowia, rynku pracy, emerytur etc.
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zarowno porzadkow panstwa dobrobytu, jak i porzadkéw emerytalnych®, lecz
W niniejszej pracy zostang oméwione przyktady tych klasyfikacji, ktore pozwalajg
na zidentyfikowanie r6znych funkcji dobrowolnego zabezpieczenia emerytalnego
w zaleznosci od przyjetego modelu.

Najbardziej znana i rozpowszechniona taksonomia rezimoéw panstwa dobro-
bytu zostata zaproponowana przez G. Esping-Andersena (1990). Dotyczy ona
ogblnie modeli panstw dobrobytu w szerokim zakresie polityki spotecznej, ale
mozna jg uszczegdtowi¢ na rezimy emerytalne. G. Esping-Andersen opart swoja
typologi¢ na relacji migdzy panstwem a rynkiem oraz na znaczeniu grup
uprzywilejowanych, co moze by¢ utozsamiane rowniez ze stopniem redystry-
bucji®*. W klasyfikacji tej zostaly wyrdznione trzy modele: liberalny, socjal-
demokratyczny oraz konserwatywny (korporatystyczny). Rozrdznienie to
w zakresie polityki emerytalnej (reziméw emerytalnych) mozna rozpatrywaé
przez pryzmat hojnosci publicznego systemu emerytalnego wyrazonego przez
tzw. poziom dekomodyfikacji® (por. Scruggs 2014). Jest on najnizszy w modelu
liberalnym, najwyzszy w socjaldemokratycznym, za$ umiarkowany w modelu
konserwatywnym. Mozna zatem spodziewaé si¢, ze w krajach, gdzie system
emerytalny wykazuje cechy pierwszego z wyszczegolnionych modeli rola dobro-
wolnego zabezpieczenia emerytalnego bedzie najwigksza. Z kolei w modelu
socjaldemokratycznym, ktéry zapewnia stosunkowo wysokie $wiadczenia
z systemu publicznego, lecz jednoczesnie wigze si¢ z wysokim poziomem
redystrybucji, dobrowolne programy emerytalne mogg stuzy¢ wygladzeniu
konsumpcji 0s6b o najwyzszych dochodach. W modelu konserwatywnym za$ ze
wzgledu na zroznicowanie §wiadczen i ich uzaleznienie od zarobkow, to najmniej
zarabiajacy powinni by¢ grupa docelowa dla dobrowolnych programow emery-
talnych. Ze wzgledu na wartoSci indeksu dekomodyfikacji®® do krajow
reprezentujacych model liberalny przyporzadkowano takie kraje europejskie, jak:
Irlandia i Wielka Brytania, do modelu socjaldemokratycznego: Szwecje,
Norwegie, Dani¢, Holandie¢, Belgi¢ i Austri¢, zas§ do modelu konserwatywnego:
Wilochy, Francje¢, Niemcy, Finlandi¢ oraz Szwajcari¢. Jednakze nalezy wzig¢
pod uwage, ze klasyfikacja ta byla dokonana na podstawie danych z lat 70.,
nie jest wige juz aktualna (por. Arcanjo 2011).

Nowszg klasyfikacje, bazujaca na danych z lat 2004-2005, oraz nawigzujaca
czesciowo do typologii G. Espinga-Andersena, zaproponowano w pracy (Soede
i Vrooman 2008). Odnosi si¢ ona wytgcznie do modeli systeméw emerytalnych.
Na podstawie 34 cech skladajacych si¢ na dwa glowne wymiary, tj. hojnos¢

53 Por. (Rhodes i Natali 2003, Krieger i Traub 2008, Aysan 2011, Szarfenberg 2009).

>4 Redystrybucja w tym przypadku niekoniecznie musi prybiera¢ kierunek od bogatych
do biednych, ale od mniej uprzywilejowanych do bardziej uprzywilejowanych (por.
Marcinkiewicz i Chybalski 2017).

%5 Drugim czynnikiem roéznicujgcym modele wedtug G. Espinga-Andersena byl poziom
stratyfikacji odnoszacy si¢ do zakresu wsparcia dla r6znych warstw spotecznych.

% Klasyfikacja dokonana na podstawie indeksu stratyfikacji nieznacznie rézni si¢ od
przedstawionej.
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obowigzkowego systemu emerytalnego oraz relacja migdzy panstwem a rynkiem
w obowigzkowym systemie, dokonano grupowania systemow emerytalnych
funkcjonujacych w 23 krajach, w tym 20 europejskich. Do pierwszego
z wyodrgbnionych modeli, tj. liberalnego, podobnie jak u G. Esping-Andersena,
przyporzadkowano Wielka Brytani¢ i Irlandi¢. Drugi model tzw. $rednich
emerytur (moderate pensions) obejmuje Czechy, Belgie, Norwegie oraz Stowacjg.
Do trzeciego modelu, tj. korporatystycznego, naleza Hiszpania, Portugalia,
Grecja, Finlandia, Austria, Niemcy, Francja, Luksemburg i Wtlochy. Ostatni,
czwarty model prywatnych emerytur tworza Szwecja, Dania, Holandia, Polska
oraz Wegry. W klasyfikacji tej obok komponentu dotyczacego hojnosci systemu
obowigzkowego uwzgledniono rowniez role obowiazkowych, kapitatowo finan-
sowanych i zarzadzanych prywatnie programéw emerytalnych. Jak omoéwiono
W rozdziale 2 oba te czynniki mogg wpltywaé na rozwoj dobrowolnego
zabezpieczenia emerytalnego. Mozna si¢ spodziewac, ze wysoka adekwatnosc¢
emerytur z systemu obowigzkowego raczej bedzie ogranicza¢ role dobrowolnych
planow emerytalnych. Podobnie obowigzkowe prywatne kapitalowo finansowane
programy moga wypiera¢ oszczgdno$ci w systemie dobrowolnym ze wzgledu na
substytucyjno$¢ wobec programéw dobrowolnych. W modelu liberalnym system
obowigzkowy oferuje niewielkie §wiadczenia, i jednocze$nie udzial panstwa
jest duzy, dlatego mozna oczekiwac, ze dobrowolne plany emerytalne be¢da
powszechniejsze. Modele $rednich emerytur i korporatystyczny charakteryzuja
si¢ podobnie niskim udzialem sektora prywatnego w obowiazkowym systemie,
lecz réznicuje je jego hojnos¢, ktora jest wicksza w modelu korporatystycznym.
Stad, w pierwszym zapotrzebowanie na dobrowolne plany emerytalne moze by¢
wigksze niz w drugim. Z kolei w modelu prywatnych emerytur hojno$¢ systemu
obowigzkowego jest bardziej zréoznicowana (pod tym wzgledem model ten jest
podobny zaré6wno do modelu $rednich emerytur, jak i korporatystycznego),
lecz ze wzgledu na duzy udzial rynku w systemie obowigzkowym znaczenie
dobrowolnego zabezpieczenia emerytalnego moze by¢ ograniczone.

W pracy (Marcinkiewicz i Chybalski 2017), w odréznieniu od wczesniej
prezentowanych typologii, rola dobrowolnych programéw emerytalnych jest
uwzgledniona explicite, jako jedno z kryteriow rdéznicujacych porzadki eme-
rytalne w proponowanej klasyfikacji. Do identyfikacji modeli systemow
emerytalnych potgczono w tym przypadku podejscie teoretyczne z empirycznym.
Na podstawie dwoch kryteriow, tj. relacji panstwo — rynek oraz udzialu systemu
dobrowolnego w zabezpieczeniu emerytalnym wyodrgbniono cztery teoretyczne
rezimy (modele) emerytalne. Obejmuja one: 1) rezim obowiazkowy publiczny
(o dominujacej roli panstwa administrujacego system obowigzkowy), 2) rezim
obowigzkowy prywatny (o istotnej roli sektora prywatnego w systemie
obowigzkowym), 3) rezim dobrowolny publiczny (z duzym udzialem systemu
dobrowolnego zarzadzanego publicznie, raczej nie wystepujacy), 4) rezim
dobrowolny prywatny (o istotnej roli dobrowolnego zabezpieczenia admini-
strowanego przez sektor prywatny). Nastepnie na podstawie badan empirycznych
obejmujacych 30 krajow OECD scharakteryzowanych przez 12 zmiennych
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odnoszacych si¢ do obu z wymienionych wczesniej kryteriow empirycznie
potwierdzono, ze teoretycznie wyodrgbnione rezimy posiadajg swojg reper-
zentacj¢ w rzeczywistych systemach emerytalnych. Jak pokazaty badania
E. Marcinkiewicz i F. Chybalskiego (2017) sposrod krajow europejskich model
obowigzkowy publiczny funkcjonuje w Austrii, Belgii, Finlandii, Francji,
Niemczech, Grecji, Wegrzech, Wloszech, Luksemburgu, Norwegii, Portugalii,
Stowenii oraz Hiszpanii. W tej grupie udziat zarzadzania publicznego w systemie
emerytalnym jest bardzo duzy, obowigzkowe sktadki sg wysokie, jak rowniez
wydatki emerytalne z systemu publicznego. Z kolei model obowigzkowy
prywatny mozna zidentyfikowa¢ w Australii, Danii, Estonii, Islandii, Holandii,
Polsce, Stowacji, Szwajcarii oraz Szwecji. W wymienionych krajach udziat
prywatnie zarzadzanego obowigzkowego systemu w zabezpieczeniu emery-
talnym jest najwyzszy. Model ze znaczaca rola dobrowolnych systemow
w zabezpieczeniu emerytalnym jest reprezentowany przez takie kraje europejskie
jak: Irlandia, Czechy oraz Wiclka Brytania. Charakteryzuje si¢ on wysokim
poziomem uczestnictwa w dobrowolnych programach emerytalnych, relatywnie
niskimi wydatkami emerytalnymi z systemu obowigzkowego oraz brakiem
udziatu sektora prywatnego w obowiazkowym zabezpieczeniu emerytalnym
(brakiem drugiego filaru wedtug klasyfikacji Banku Swiatowego z 2005 r.).

Na nieco podobnej koncepcji podziatu wedtug kryteriow zakresu indy-
widualnych decyzji jednostki oraz zarzadzania publicznego w opozycji do zarza-
dzania prywatnego oparli swojg typologi¢ systemow emerytalnych L. Bovenberg
i C. Van Ewijk (2012). Przy czym, o ile E. Marcinkiewicz i F. Chybalski (2017)
skupiajg si¢ gldwnie na empirycznie dokonywanej klasyfikacji, a ich grupowanie
dotyczy systemOéw emerytalnych jako catosci, to wspomniana typologia
L. Bovenberg’a i C. Van Ewijk’a ma raczej opisowy charakter, a ponadto dotyczy
wylacznie czesci systemu emerytalnego powigzanej z zarobkami (ER — earnings-
related). Autorzy ci wyrdzniaja cztery modele systeméw emerytalnych: publiczny,
rynkowy, liberalny, korporatystyczny. Model publiczny charakteryzuje si¢
znacznym poziomem obowigzkowosci, a celem obowigzkowego systemu
emerytalnego jest nie tylko zapobieganie ubostwu, ale tez wygladzenie kon-
sumpcji, co tez niweluje w znacznym stopniu potrzebe dodatkowego dobrowol-
nego oszczedzania na staro$¢. Jako przyktady tego typu systemoéw wymieniane sa
kraje takie jak Francja lub Szwecja. Z kolei w modelu rynkowym panstwo
zapewnia jedynie podstawowe $wiadczenie emerytalne, najczesciej typu flat rate.
Funkcja wygladzania konsumpcji jest realizowana przez prywatnie zarza-
dzane programy emerytalne: dobrowolne lub organizowany na mocy uktadow
zbiorowych pracy. Dwa pozostate modele: liberalny oraz korporatystyczny sa
pewnego rodzaju hybrydami modelu publicznego i rynkowego. W modelu
liberalnym panstwo w poréwnaniu z modelem rynkowym bardziej wkracza
w zakres obowigzkowo$ci w systemie zarzadzanym prywatnie (np. przez
mechanizm automatycznego zapisu), jednakze zostawiajac wcigz jednostce
znaczny zakres decyzji np. odno$nie emerytalnego portfolio. Natomiast w modelu
korporatystycznym duzg role odgrywaja pracownicze programy emerytalne,
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W znacznej mierze quasi-obowigzkowe, w ktorych pracownicy majg zwykle
narzucony poziom sktadek oraz instrumenty finansowania (fundusze, ubezpie-
czenia). Jako przyktad modelu liberalnego autorzy podajg Wielka Brytanie, Nowa
Zelandi¢ i Chile, za$ jako przyktad modelu korporatystycznego Holandi¢
i Szwajcarig.

3.3. Przeglad rozwiazan w zakresie kapitalowo finansowanych
programéw zarzadzanych prywatnie

W obszarze dobrowolnych systeméw emerytalnych w krajach europejskich
mamy do czynienia z bardzo r6znymi rozwigzaniami, zarowno w zakresie rodza-
jow planéw ze wzgledu na podmiot organizujacy oraz podmiot odprowadzajgcy
sktadki, jak i poszczegdlnych rozwigzan podatkowych, czy tez regulacji doty-
czacych rodzajow inwestycji, w ramach ktorych jest pomnazany gromadzony
kapital emerytalny. Wiekszo$¢ dobrowolnych systemow emerytalnych pozwala
na wybor migdzy kilkoma rodzajami planéw, zarébwno w kategorii planow
pracowniczych, jak tez planow indywidualnych. Obecnie nie ma w Unii
Europejskiej kraju, ktéorego formalny system emerytalny nie uwzgledniatby
dobrowolnych planéw emerytalnych. Istnieja jednak znaczace dysproporcije
w odniesieniu do okresu funkcjonowania dobrowolnego systemu emerytalnego.
W niektorych krajach tradycja dobrowolnych programéw emerytalnych siega
kilkudziesigciu lat, a rozwijaty si¢ one w formie planéw organizowanych przez
pracodawcow lub zwigzki zawodowe i stowarzyszenia reprezentujace poszcze-
golne profesje lub sektory. Dopiero z czasem zaczgly podlegac $cislejszym
regulacjom prawnym ze strony panstwa, lecz jednoczesnie zyskaty preferencyjne
traktowanie podatkowe. W wielu krajach dopiero w latach 90. oraz na poczatku
lat 2000 wprowadzono pracownicze oraz indywidualne plany emerytalne. Ze
wzgledu na postawiong w niniejszej pracy hipotezg o substytucyjnosci drugiego
i trzeciego filaru systemu emerytalnego (wedtug taksonomii Banku Swiatowego
z 2005 r.) ponizej przedstawiono krotkie charakterystyki kapitatowo finansowa-
nych programow emerytalnych, zarowno obowigzkowych, jak i pracowniczych
w poszczegblnych krajach europejskich. Pozwolito to na rozrdznienie krajow,
gdzie wystepuje drugi filar, oraz tych w ktorych on nie funkcjonuje. Do-
datkowo scharakteryzowano poszczeg6lne rodzaje programéw dobrowolnych,
ze szczegdlnym uwzglednieniem podziatu na programy pracownicze oraz
indywidualne.

Austria

W austriackim systemie emerytalnym kapitatlowo finansowane prywatne
programy emerytalne obejmujg plany pracownicze oraz plany indywidualne.
Uczestnictwo w obu typach jest dobrowolne, ale pracodawcy mogag by¢
zobowigzani do tworzenia programow pracowniczych na podstawie ukladow
zbiorowych pracy. Pracownicze programy mogg wystgpowac w formie funduszy
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emerytalnych (Pensionskassen) tworzonych dla pracownikdéw jednego lub
wielu przedsigbiorstw. Dodatkowo, plany pracownicze sa prowadzone w formie
grupowych lub indywidualnych ubezpieczen na zycie, a takze w formie rezerw
ksiggowych. W 2002 r. wprowadzono obowigzkowy system odpraw pieni¢z-
nych, ktore sa akumulowane w trakcie okresu zatrudnienia pracownika. Praco-
dawca odprowadza sktadke w wysokosci 1,53% wynagrodzenia pracownika
do utworzonego specjalnie do tego celu funduszu zabezpieczenia pracowniczego
(Mitarbeitervorsorgekasse). Moze by¢ on traktowany rowniez jako rodzaj praco-
wniczego funduszu emerytalnego. Plany indywidualne wystepuja jako produkty
dlugoterminowego oszczedzania na cel emerytalny (PZV — Pramienbeglnstigte
Zukunftsvorsorge), a ich uczestnicy otrzymuja zachety finansowe (doptaty
do sktadek) ze strony panstwa. Najczgsciej wybieranym produktem typu PZV
sg ubezpieczenia na zycie, cho¢ fundusze inwestycyjne sa rowniez popularne.

Belgia

W Belgii, jako dopelnienie obowigzkowego publicznego systemu typu
PAYG, funkcjonuja dobrowolne pracownicze i indywidualne programy emery-
talne, ktore sg finansowane kapitatowo i zarzadzane przez prywatne instytucje.
Programy pracownicze mogg by¢ organizowane dla pracownikéw firmy lub
sektora, a takze dla samozatrudnionych. Sg one prowadzone w formie funduszy
emerytalnych lub grupowych ubezpieczen na zycie (kontrakty z gwarantowanym
kapitatem typu ,,Branch 21 oraz bez gwarantowanego kapitatu typu ,,Branch
23”). Podmiotami administrujagcymi planami moga by¢ w pierwszym przypadku
instytucje typu IORP, a w drugim firmy ubezpieczeniowe. Sktadki w planach
pracowniczych sg dobrowolne dla pracodawcy i pracownika. Fundusze oraz
ubezpieczenia na zycie (indywidualne kontrakty typu ,,Branch 21”°) sg réwniez
dostegpne w ramach indywidualnych planéw emerytalnych. W planach indy-
widualnych sktadki moze wnosi¢ tylko uczestnik planu. W Belgijskim prawie
podatkowym sg stosowane réwniez zachety finansowe w przypadku produktOw
dlugoterminowego oszcze¢dzania, ktére maja cel emerytalny (facznie kontrakty
typu ,,Branch 21” i ,,Branch 23”).

Butgaria

Reforma butgarskiego systemu emerytalnego wprowadzajgca nowe rozwig-
zania w zakresie jego konstrukcji zostata przeprowadzona w 2002 roku.
Obowigzkowy drugi filar zorganizowany jest w formie planéw indywidualnych
obejmujacych wszystkich zatrudnionych, ktérych oszczgdnosci sa kumulowane
w funduszach emerytalnych. Sktadka dzielona mi¢dzy pracownika i pracodawce
wynosi w sumie 5% (osoby samozatrudnione odprowadzajg catos¢). Dodatkowo
osoby pracujace w zawodach narazonych na szczegodlne ryzyko lub w trudnych
warunkach sg zobowigzane uczestniczy¢ w zawodowych funduszach emerytal-
nych, jednakze sktadka ptacona jest tam tylko przez pracodawce. W roku 2002
zostalty ustanowione rowniez dobrowolne indywidualne plany emerytalne
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w formie funduszy emerytalnych (VPF). Sktadka do funduszy nie jest regulowana
przepisami. Pracodawca moze rowniez dokonywa¢ wptat do dobrowolnych
indywidualnych planéw emerytalnych, ktére podobnie jak w przypadku wptat
pracownika podlegaja zwolnieniom podatkowym. W roku 2007 wprowadzono
dobrowolne pracownicze programy w formie funduszu emerytalnego (VPFOS),
nie zyskaly jednak one jak dotad duzej popularnosci. Cho¢ sktadka pracownika
jest rdbwniez mozliwa, to w praktyce bazujg one przede wszystkim na sktadkach
pracodawcy.

Chorwacja

W Chorwacji reformy systemu emerytalnego zmierzajace ku modelowi
tréjfilarowemu zalecanemu przez Bank Swiatowy zostaly zapoczatkowane
w 1998 r., jednakze dopiero w 2002 r. rozpoczety funkcjonowanie obowigzkowe
i dobrowolne plany kapitalowe zarzadzane prywatnie obejmujace odpowiednio
drugi i trzeci filar. Drugi filar zorganizowany jest typowo dla krajow Europy
Srodkowo-WSschodniej, tj. w formie indywidualnych rachunkéw w obowiazko-
wych funduszach emerytalnych (OMFs — Obvezni mirovinski fondovi), zarza-
dzanych przez licencjonowane firmy, do ktérych odprowadzana jest sktadka
w wysokosci 5% wynagrodzenia pracownika ptacona przez pracodawce. Trzeci
filar obejmuje plany indywidualne oraz pracownicze. Jako zachg¢te finansowa do
oszczedzania dodatkowego panstwo stosuje doptaty do wysokosci ustalonego
limitu oraz zwolnienia podatkowe. Trzeciofilarowe plany wystepujg wytacznie
w formie funduszy emerytalnych, tj. otwartych funduszy (ODMFs — Otvoreni
dobrovoljni mirovinski fondovi), do ktoérych mozna przystapi¢ na zasadach
indywidualnych oraz zamknigtych funduszy (ZDMFs — Zatvoreni dobrovoljni
mirovinski fondovi), stanowiacych forme planow pracowniczych, ktore jednakze
moga by¢ tworzone i sponsorowane nie tylko przez pracodawcow, ale tez
przez zwiazki zawodowe. Sktadka do planu dobrowolnego moze by¢ dzie-
lona miedzy pracodawce i pracownika wylacznie w planach o charakterze
pracowniczym.

Czechy

W Czechach, w odréznieniu od wigkszosci krajow regionu Europy Srodkowo-
Wschodniej, w tzw. pierwszej fali reform emerytalnych nie wprowadzono
drugiego filaru obejmujacego obowigzkowe indywidualne plany emerytalne
zarzadzane prywatnie. Obok systemu publicznego PAYG od 1994 r. funkcjonuja
jedynie plany oparte na dobrowolno$ci uczestnictwa. Maja one charakter
indywidualny, ale pracodawca moze réwniez dokonywaé wplat na rzecz
pracownika. Jako zachete do oszczedzania panstwo stosuje ulgi podatkowe dla
uczestnika oraz pracodawcy, a takze doplaty uzaleznione od wysokosci sktadek
uczestnika planu. Umowa prowadzenia indywidualnego planu emerytalnego
zwierana migdzy instytucja zarzadzajaca a uczestnikiem przewiduje minimalng
miesigczng wplatg. W 2013 r. system czeski w zakresie dobrowolnego zabez-
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pieczenia emerytalnego przeszedt powazne zmiany. Dotychczas istniejace
dobrowolne fundusze emerytalne zostaty przeksztalcone w tzw. fundusze trans-
formowane (Transformované fondy), ktére nie mogly przyjmowaé¢ nowych
cztonkéw. Jednoczes$nie ustanowiono nowy rodzaj funduszy dobrowolnych tzw.
fundusze uczestniczace (Ucastnické fondy). W roku 2013 w Czechach wprowa-
dzono na krdtko drugi filar. Powstaly tzw. fundusze emerytalne (Diichodové
fondy), ktore stanowily opcjonalny wybdr w ramach obowigzkowej sktadki
emerytalnej. Osoba obj¢ta obowigzkowym ubezpieczeniem emerytalnym mogla
zdecydowac, czy catos¢ jej sktadki zasili publiczny system PAYG, czy tez sktadka
zostanie podzielona migdzy pierwszy i drugi filar. Ze wzgledu na niewielkie
zainteresowanie uczestnictwem w drugim filarze jest on w likwidacji — od potowy
2015 r. zostal zamknigty dla nowych uczestnikow.

Dania

System emerytalny w Danii sktada si¢ z trzech filaréw. Pierwszy obejmuje
emeryture powszechng finansowana z podatkow (Folkepension). Drugi filar
systemu emerytalnego w Dani jest oparty na pracowniczych programach
emerytalnych, finansowanych kapitatlowo. Ich tradycja jest dtuga, gdyz pierwsze
programy pracownicze — poczatkowo dla kadry zarzadzajacej — byly tworzone
w latach 60. XX w., zas w latach 80. juz jedna trzecia zatrudnionych objeta byta
planami pracowniczymi. Filar ten sktada si¢ z dwoch czgsci. Pierwszg stanowi
program ATP (Arbejdsmarkedets Tilleegs Pension) — obowigzkowy dla wszyst-
kich pracujacych 9 1 wigcej godzin tygodniowo, oparty na sktadkach pracownika
i pracodawcy oraz finansowany kapitatowo. Druga czg¢s¢ stanowig pracownicze
programy, najczesciej quasi-obowigzkowe lub obowigzkowe zaroéwno dla praco-
wnikéw jak i pracodawcow, gdyz dziatajg w oparciu o porozumienia grupowe
mi¢dzy zrzeszonymi pracodawcami a zwigzkami zawodowymi. Wigkszo$¢ takich
programdw, tj. okoto 2/3, jest prowadzona w formie grupowych ubezpieczen
na zycie (Livsforsikringsselskab), pozostate w formie funduszy emerytalnych,
tworzonych na poziomie firmy (Firmapensionskasse) lub sektora (Tvaergaende
pensionskasse). Sktadka w tych planach jest dzielona miedzy pracodawce
i pracownika. Trzeci filar dunskiego systemu tworza plany indywidualne,
zarzadzane przez banki lub firmy ubezpieczeniowe. Podobnie jak w programach
pracowniczych zastosowano tutaj forme opodatkowania ETT. Programy indy-
widualne opieraja si¢ wylacznie na sktadce uczestnika planu, ktora jest ustalana
w umowie planu.

Estonia

W Estonii drugi filar wprowadzono w roku 2002 w formie indywidualnych
kont w funduszach emerytalnych (Kohustuslik pensionifond). Uczestnictwo
w nim jest obowigzkowe dla 0s6b urodzonych w roku 1983 i pdzniej. Pracownicy
wnoszg sktadke do obowigzkowego funduszu w wysokosci 2%, za§ dodatkowe
4% jest przez panstwo przekazywane ze sktadki na ubezpieczenie spoteczne.
Dobrowolny trzeci filar zostat wprowadzony nieco wczesniej, bo w roku 1998.
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Rowniez ma on posta¢ indywidualnych planéw prowadzonych w formie funduszu
emerytalnego (Vabatahtlik pensionifond) lub ubezpieczenia na zycie (Taiendava
kogumispensioni kindlustusleping) z gwarantowang stopg zwrotu lub bez gwaran-
towanej stopy. Sktadki do dobrowolnych planow moga by¢ wnoszone rowniez
przez pracodawcow, jednakze nie majg oni z tego korzysci podatkowych.
Uczestnicy za$ do wysokosci 15% dochodow rocznych brutto korzysta¢ moga
z 20% zwolnienia z podatku dochodowego, z zachowaniem limitu 6000 euro
limitu sktadek®’.

Francja

Wyroéznikiem systemu we Francji jest wielo$¢ planow emerytalnych przezna-
czonych dla réznych grup zawodowych. Francuski system jest oparty w duzej
mierze na programach pracowniczych, zar6wno obowigzkowych, finansowanych
repartycyjnie, lecz formalnie zaliczanych do drugiego filaru (AGRIC dla kadry
zarzadzajacej i pracownikow umystowych oraz ARRCO dla robotnikéw), jak tez
finansowanych kapitatowo, stanowigcych trzeci filar. Formalnie, trzeci filar jest
dobrowolny, ale w niektorych planach tworzonych na mocy uktadow zbiorowych
uczestnictwo pracownikow jest automatyczne, moze tez wigzac si¢ z obowiaz-
kiem wnoszenia sktadki przez pracownika. Sposrod dodatkowych kapitatowych
pracowniczych programdw emerytalnych mozna wymienic: 1) programy funkcjo-
nujgce w oparciu o art. 39 ordynacji podatkowej, finansowane wytacznie przez
pracodawce, typu DB, przewaznie dla wyzszej kadry zarzadzajacej; 2) programy
funkcjonujagce w oparciu o art. 83 ordynacji podatkowej, z wytaczng sktadka
pracodawcy lub obowigzkowa skladka dzielong migdzy pracodawce i praco-
wnika; 3) programy funkcjonujace w oparciu 0 art. 82 ordynacji podatkowej,
w ktorych sktadka pracodawcy jest obowigzkowa, za$ pracownik wnosi sktadke
na zasadzie dobrowolnosci; 4) PERCO, powstate z przeksztalconych zaklado-
wych programéw oszczednoSciowych, z obowigzkowa sktadka pracodawcy
i dobrowolng sktadka pracownika; 5) program na mocy prawa Madelin dla
wolnych zawodéw, samozatrudnionych i rolnikbw, w ktérym uczestnik
przystepuje na zasadzie dobrowolnos$ci, ale sktadka jest obowigzkowa. Plany
pracownicze we Francji r6znig si¢ pod wzgledem limitéw sktadek oraz zwolnien
podatkowych, jednak generalnie zachety podatkowe nakierowane sg bardziej na
pracodawcow, niz pracownikow. W systemie francuskim funkcjonuja roéwniez
programy indywidualne, z ktérych najbardziej znaczacy to program PERP
w formie ubezpieczen na zycie. Uczestnik planu indywidualnego moze odliczy¢
sktadki do wysokosci 10% wynagrodzenia z lat poprzednich. Sktadka pracodawcy
w planie tego rodzaju nie jest mozliwa.

57 Ostatni z warunkow obowiazuje od poczatku 2012 roku.
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Hiszpania

W Hiszpanii nie funkcjonujg prywatnie zarzadzane obowigzkowe pro-
gramy emerytalne. W ramach dobrowolnego zabezpieczenia emerytalnego
wyr6ézni¢ mozna programy indywidualne i pracownicze oraz wyodrebnione
przez hiszpanskie prawo jako osobna kategoria programy organizowane przez
stowarzyszenia, konsorcja 1 zwiazki zawodowe, ktore moga by¢ traktowane jako
rodzaj planéw indywidualnych. Programy pracownicze wystepuja w formie
funduszy emerytalnych (Fondo de Pensiones de empleo) oraz ubezpieczen na
zycie (Seguros colectivos oraz PPSE — Plan de Prevision Social del Empleador),
w ktorych najczesciej pracownicy podlegajg automatycznemu zapisowi. Sktadka
jest przewaznie dzielona mig¢dzy pracodawce i pracownika, moze by¢ rowniez
finansowana wylacznie przez pracodawce. Niemniej jednak obecnie tylko
niewielka czg$¢ pracodawcoéw w Hiszpanii (glownie duze i migdzynarodowe
firmy) oferuje programy pracownicze. W programach indywidualnych oferowa-
nych bezposrednio uczestnikom przez instytucje sektora finansowego oraz
w programach stowarzyszeniowych tylko uczestnik planu moze wnosi¢ sktadke.
Programy te, podobnie jak pracownicze, wystepuja w formie funduszu
emerytalnego (Fondo de Pensiones personal oraz Fondo de Pensiones asociados)
lub ubezpieczenia na zycie (PPA — Plan de Prevision Asegurado).

Irlandia

W Irlandii, oprocz publicznego systemu PAYG, funkcjonuja dobrowolne
pracownicze i indywidualne programy emerytalne. Warto jednak podkresli¢, ze
sg to raczej opcjonalne rozwigzania, tj. uczestnicy programéw pracowniczych z
nielicznymi wyjatkami (np. dwa rozne zroédta dochodow z pracy, brak mozliwosci
wnoszenia dodatkowych sktadek do programu pracowniczego) nie moga by¢
jednoczesénie uczestnikami programéw indywidualnych. Programy pracownicze
sg tworzone w formie funduszy emerytalnych. Regulacje poszczegolnych planéw
okreslaja wysokos¢ sktadki, z reguly jest ona po potowie ptacona przez
pracownika 1 pracodawce. Sktadki podlegaja zwolnieniom podatkowym,
zaleznym od wieku uczestnika planu. Jesli program pracowniczy nie funkcjonuje
w danym przedsi¢biorstwie lub funkcjonuje, ale nie przewiduje mozliwosci
wnoszenia przez pracownika dodatkowych dobrowolnych sktadek (AVC -
additional voluntary contributions), wowczas pracownik moze wnosi¢ sktadki
w programie indywidualnym. Programy te sg dwojakiego rodzaju: indywidualne
konto oszczednosci emerytalnych (PRSA — Personal Retirement Savings Account)
lub umowa annuitetu emerytalnego (RAC — Retirement Annuity Contract). PRSA
sa oferowane przez firmy ubezpieczeniowe, firmy inwestycyjne oraz banki. RAC
wystepujg w formie uméw ubezpieczeniowych. Pracodawca moze, lecz nie musi,
wnosi¢ sktadki do planu indywidualnego.
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Islandia

Emerytury z systemu bazowego w Islandii sg finansowane z podatkdow.
Glowny filar systemu emerytalnego tworza jednak obowigzkowe pracownicze
programy emerytalne w formie autonomicznych funduszy (typu DB i DC),
do ktorych sktadki wnosi zarowno pracownik (4%), jak i pracodawca (7%).
Dobrowolne zabezpieczenie emerytalne jest realizowane przez programy
w formie indywidualnych kont. Przepisy wprowadzajace zwolnienia podatkowe
dla tego rodzaju planéw funkcjonujg od 1999 r.% Plany te prowadzone s3 przez
fundusze, banki oraz firmy ubezpieczeniowe. Sktadki w planach indywidualnych
ptacone sg przez uczestnika planu, ale rowniez mogg by¢ finansowane czesciowo
przez pracodawce na mocy uktaddéw zbiorowych (na zasadzie doptaty do sktadki
pracownika).

Litwa

Reforma wprowadzajgca drugi i trzeci filar systemu emerytalnego na Litwie
zostata przeprowadzona w 2004 r. Jednakze drugi filar mozna okresli¢ mianem
dobrowolnego w ramach obowigzkowej sktadki emerytalnej. Decyzja o przy-
stapieniu jest dobrowolna, przy czym nie ma mozliwosci jej odwotania. Na skutek
prowadzonej kampanii informacyjno-reklamowej do drugiego filaru przystgpita
znaczna cz¢$¢ pracujacych (ponad 80%). Trzeci filar w formie indywidualnych
planbw w postaci funduszy emerytalnych (Papildomo savanorisko pensijy
kaupimo sutartis) oraz ubezpieczen na zycie (Gyvybés draudimo sutartis) zostat
wprowadzony réwnolegle, tj. w 2004 r. Sktadki moga wnosi¢ zardwno praco-
wnicy, jak i pracodawcy, sa one zwolnione z podatku dochodowego do wysokos$ci
25% rocznego dochodu. W 2006 roku powstaty rowniez przepisy pozwalajace
na tworzenie dobrowolnych programow pracowniczych, jednakze nie zyskaty one
popularnosci.

Lotwa

Dobrowolne plany emerytalne funkcjonuja na Lotwie od 1998 r., podczas gdy
drugi obowigzkowy filar w formie funduszy emerytalnych zapoczatkowany zostat
w 2001 r. Drugi filar, podobnie jak w wielu krajach CEE, funkcjonuje w postaci
indywidualnie wybieranych funduszy emerytalnych. Czlonkostwo w drugim
filarze jest obowigzkowe dla wszystkich 0sob zatrudnionych, ktére na dzien
1 lipca 2001 r. nie miaty skonczone 50 lat. W ramach trzeciego filaru dostepne sg
fundusze emerytalne (Privatais pensiju fonds), ktore moga by¢ typu otwartego,
jak 1 zamknigtego. Mozna do nich przystgpi¢, zawierajac umowe z dostawcg planu
emerytalnego lub tez za posrednictwem pracodawcy, przy czym umowy
indywidualne sg zdecydowanie bardziej popularne. Sktadki nie sg okre$lone
prawem, s3 dobrowolne zaréwno dla pracownika jaki i pracodawcy. Wplaty

% Uchwalone zostaty w 1997 r. na mocy reformy emerytalnej wprowadzajacej istotne
zmiany w zakresie drugiego i trzeciego filaru systemu emerytalnego w Islandii (Pension
Rights Insurance and Pension Funds Act No. 129 of 23 December).
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do wysokosci 10% wynagrodzenia sg zwolnione z podatku dochodowego,
zwolnieniu podlegaja rowniez wyptaty, pobierany jest jedynie podatek od zyskow
kapitatowych.

Niemcy

W Niemczech zaréwno pracownicze, jak i indywidualne plany emerytalne
funkcjonujace jako uzupehienie publicznego systemu PAYG sg nieobowigz-
kowe. Dostgp do planow pracowniczych determinowany jest uktadami zbioro-
wymi. Programy organizowane przez pracodawcéw mogg by¢ finansowane
z rezerw ksiggowych (Direktzusage) lub wystepowac jako tzw. fundusze wspie-
rajace (Unterstiitzungskassen)®®, ubezpieczenia bezposrednie (Direktversicherung),
a takze fundusze emerytalne (Pensionskassen w formie ubezpieczen na zycie oraz
Pensionsfonds w formie funduszy). W planach w formie rezerw ksiggowych
i funduszy wspierajacych tylko sktadka pracodawcy jest mozliwa, w pozostatych
roéwniez pracownik moze wnosi¢ sktadki. Z kolei w programach indywidualnych
tylko uczestnik planu moze dokonywac¢ wptat. Przyjmuja one posta¢ produktow
finansowych tzw. Riester, wprowadzonych w 2002 r., wspieranych przez panstwo
doplatami oraz zwolnieniami podatkowymi. Plany te moga by¢ prowadzone
w formie dlugoterminowych planow oszczednosciowych w bankach, ubezpieczen
na zycie, funduszy inwestycyjnych oraz planow oszczgdnosciowych bazujacych
na rynku nieruchomosci. Drugim typem programéw indywidualnych sg wpro-
wadzone w 2005 r., z mysla o samozatrudnionych oraz wolnych zawodach,
plany Rirup (zwane tez Basisrente) w formie ubezpieczenia na zycie lub funduszu
inwestycyjnego, ktore w odrdznieniu od Riester nie sg subsydiowane, a podlegaja
jedynie zwolnieniom podatkowym.

Norwegia

Obok publicznego systemu PAYG w Norwegii funkcjonujg obowigzkowe
programy pracownicze w formie grupowych ubezpieczen na zycie oraz funduszy,
przy czym pierwsza z opcji jest zdecydowanie bardziej popularna. Wymdg
tworzenia takich planéw (wprowadzony w 2006 r.) dotyczy wiekszosSci praco-
dawcoéw, zwolnieni z tego obowigzku sa jedynie ci, ktorzy nie spehiaja
okres$lonych warunkow odnosnie liczby zatrudnionych oraz przepracowanych
przez nich godzin. Pracownicy w planach uczestniczag obowigzkowo, przy czym
ich sktadka najczesciej jest dobrowolna (sktadka pracodawcy jest obowigzkowa).
Istnicje rowniez mozliwos¢ utworzenia dodatkowego planu pracowniczego
poza systemem obowigzkowym, lecz finansowanego wylacznie przez pracodawce
i z obowigzkowym uczestnictwem pracownikow objetych programem. Dobro-
wolne plany emerytalne w Norwegii wystepujg w postaci planéw indywidualnych
w formie ubezpieczen na zycie i annuitetow. Tylko cztonkowie planéw moga

% Unterstltzungskassen maja dlugg tradycje w Niemczech. Sa one odrgbnymi instytu-
cjami emerytalnymi, tworzonymi przez jednego lub grupe pracodawcow, finansujgcymi
$wiadczenia na zasadzie PAYG.
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wnosi¢ sktadki. Do 2007 r. funkcjonowat program IPA (Individual Pension
Accounts)®, na ktérego miejsce w 2008 r. wprowadzono program IPS (Individual
Pension Savings). W tym czasie roéwniez — wraz z upowszechnianiem obowigz-
kowych programéw pracowniczych — znacznie obnizono maksymalny limit wptat
z 40 tys. NOK do 15 tys. NOK.

Polska

Trojfilarowy model systemu emerytalnego w Polsce zostal wprowadzony
reforma z 1999 r. Podobnie jak w innych krajach Europy Srodkowo-Wschodniej,
w Polsce obok systemu PAYG stanowigcego pierwszy filar wprowadzono
rowniez obowigzkowy drugi filar, obejmujacy indywidualne plany w formie
Otwartych Funduszy Emerytalnych. Jego rola jednak zostata mocno ograniczona,
poczatkowo w 2011 przez znaczng redukcje¢ sktadki odprowadzanej do OFE,
a w 2014 przez umorzenie obligacji Skarbu Panstwa stanowigcych okoto 50%
aktywow funduszy emerytalnych oraz jednoczes$nie zniesienie obowigzkowosci
uczestnictwa w OFE (ubezpieczeni mogli zdecydowac, czy cato$¢ ich obo-
wigzkowej sktadki emerytalnej zasili pierwszy filar, czy tez cze$¢ bedzie wcigz
przekazywana do OFE). Uzupehienie systemu obowigzkowego stanowi trzeCi
filar, ktory poczatkowo, tj. od 1999 r., obejmowat wytacznie Pracownicze
Programy Emerytalne (PPE), za$§ od 2004 r. réwniez Indywidualne Konta
Emerytalne (IKE), a od 2012 Indywidualne Konta Zabezpieczenia Emerytalnego
(IKZE). Plany PPE tworzone na zasadzie dobrowolnosci przez pracodawce,
opieraja si¢ gltownie na skladkach pracodawcy, a sktadka pracownika jest
dobrowolna. Plany te wystepuja w formie funduszy pracowniczych lub inwesty-
cyjnych oraz grupowych ubezpieczen na zycie. W przypadku plandéw indy-
widualnych (tj. IKE oraz IKZE) jedynie uczestnik planu moze wnosi¢ sktadke,
ktora ma forme wptat w dowolnej wysokosci (do okreslonego limitu) i o dowolnej
czestotliwosci. Ich cecha wspolng jest tez réznorodnos¢ opcji inwestycyjnych
w ramach planéw, co zapewnia uczestnikowi planu mozliwo$¢ dostosowania
planu do swoich preferencji np. w zakresie ryzyka inwestycyjnego, a nawet
mozliwos¢ indywidualnego zarzadzania kapitatlem emerytalnym np. w ramach
kont prowadzonych w formie rachunkow brokerskich. Oba rodzaje kont IKE
i IKZE r6znig si¢ glownie limitami wplat oraz sposobem opodatkowania
zgromadzonych $rodkéw (odpowiednio TEE oraz EET).

Portugalia

System emerytalny w Portugalii w swej konstrukcji podobny jest do systemu
hiszpanskiego. Oprocz pierwszego filaru PAYG zarzadzanego publicznie,
obejmuje programy emerytalne tworzone na zasadzie dobrowolnosci przez
pracodawcow oraz nieobowigzkowe indywidualne plany emerytalne. Praco-

80 Zamknigcie programu IPA polegalo na uniemozliwieniu wptat nowych sktadek.
W 2012 r. w ramach IPA odnotowano ponad 500 tys. uméw o wartosci 53 mld NOK
(Hippe i Vaien 2014).
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wnicze programy mogg by¢ utworzone w formie otwartego lub zamknigtego
funduszu (Fundos de pensdes) oraz w formie grupowego ubezpieczenia na zycie.
Sktadki w takim planie sa obowigzkowe dla pracodawcy, a dobrowolne dla
pracownika, lecz zwykle to jedynie pracodawca dokonuje wptat. Pracodawcy
moga odpisac¢ od podatku kwote 20% sktadki do wysokosci limitu uzaleznionego
od wieku uczestnika planu. Indywidualne plany emerytalne funkcjonujace
w Portugalii (PPR — Planos poupanca-reforma, PPA — Planos poupanca acgdes
oraz PPE — Planos poupanca educacéo) takze wystepuja w roznych formach, tj.
ubezpieczen na zycie, funduszy emerytalnych i funduszy inwestycyjnych.
Mozliwe jest tez indywidualne przystapienie do otwartego funduszu, ktory
funkcjonuje jako program pracowniczy. Sktadka w indywidualnych planach jest
obowigzkowa dla uczestnika, lecz pracodawca moze na zasadzie dobrowolno$ci
ja subsydiowa¢. Sktadki pracownikow (uczestnikow planu) podlegaja mniej
korzystnemu opodatkowaniu, niz sktadki pracodawcy. O ile w drugim przypadku
obowigzuje schemat EET, to w pierwszym TET.

Rumunia

Rumunia jako jeden z ostatnich krajow w regionie Europy Srodkowo-
Wschodniej zreformowata swoj system emerytalny w kierunku modelu tréjfilaro-
wego. Zasadnicze reformy skutkujace wprowadzeniem obecnie obowiazujacego
systemu zostalty przeprowadzone w roku 2007. Podobnie jak w innych krajach
regionu, obok systemu PAYG wprowadzono obowigzkowy drugi filar obej-
mujacy fundusze emerytalne (Fond de pensii administrat privat). Na tle innych
krajow regionu Rumunia wyroznia si¢ jednak pod wzglgdem budowy trzeciego
filaru stanowigcego dobrowolne zabezpieczenie emerytalne. Jest on oparty na
programach tworzonych przez pracodawce lub zwigzki zawodowe, prowa-
dzonych w formie funduszy emerytalnych (Fond de pensii facultative). Jednak
nalezy zaznaczy¢, ze formalnie w Rumuni nie wystgpuja instytucje pracowni-
czych programéw emerytalnych (IORP), a jedynie pojedyncze fundusze
dziatajace w oparciu o dyrektywe UE w sprawie funduszy emerytalnych® jako
nieformalne odniesienie do krajowych przepiséw prawnych. Szczegbétowe
warunki planu emerytalnego okreslaja wysokos¢ sktadek (maksymalnie 15%
wynagrodzenia brutto) oraz sposob podziatu sktadki migdzy pracodawca i praco-
wnikiem.

Stowacja

W Stowacji, obok pierwszego filaru obejmujacego publiczny system PAYG,
od 2005 roku funkcjonuje obowigzkowy zarzadzany prywatnie drugi filar.
Podobnie jak w Polsce, obejmuje on fundusze zarzadzane przez towarzystwa
funduszy emerytalnych (DSS — Déchodkova spravcovska spolocnost’). W wyniku
przeprowadzanych reform emerytalnych rola drugiego filaru ulegata stopniowe;j
redukcji. Od 2008 r. uczestnictwo w drugim filarze nie jest obowigzkowe, jedynie

81 Dyrektywe IORP (Directive 2003/41/EC).
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opcjonalne w ramach obowigzkowej sktadki emerytalnej, zarowno dla nowych
cztonkow, jak i juz wczesniej objetych drugim filarem. Okresowo wprowadzane
sa okna transferowe pozwalajgce na przeniesienie aktywow do pierwszego filaru.
Powaznie zredukowana zostala réwniez w 2009 cze$¢ sktadki emerytalnej
odprowadzana do drugiego filaru: z poczatkowych 9% do 4%. Nieco dtuzszy
okres funkcjonowania charakteryzuje fundusze dzialajace w ramach dobrowol-
nego zabezpieczenia emerytalnego. Trzeci filar zostat zapoczatkowany w 1996 r.,
a w latach 2005-2007 zostal zreformowany. Obecnie obejmuje on dodatkowe
fundusze emerytalne zarzadzane przez towarzystwa emerytalne (DDS -
Doplnkova déchodkova spolocnost). Plany funkcjonujace w ramach trzeciego
filaru majg charakter indywidualny, a kazdy obywatel, bez wzgledu na to czy jest
objety obowigzkowym ubezpieczeniem emerytalnym, moze oszczgdza¢ w dobro-
wolnym systemie. Niemniej jednak, réwniez pracodawcy moga przekazywac
sktadke na rzecz pracownikow, co jest realizowane czesto w ramach uktadow
zbiorowych. W przypadku szczeg6lnych kategorii pracownikéw (pracujgcych
w niebezpiecznych warunkach) pracodawcy obowigzkowo uiszczajg sktadke do
trzeciego filaru w wysokos$ci 2% wynagrodzenia brutto pracownika. Zwolnienia
podatkowe w trzecim filarze dotycza zarowno uczestnikow planu, jak tez
pracodawcow, jednak sa zdecydowanie korzystniejsze dla pracodawcow. Moga
oni odlicza¢ kwoty sktadek do wysokosci 6% wynagrodzenia pracownika, za$
uczestnik planu moze odliczy¢ skladki od podstawy opodatkowania jedynie
w wysokosci 180 euro rocznie.

Stowenia

Reforma system emerytalnego wprowadzajgca podzial na filary zostata
zapoczatkowana w Stowenii w roku 2000. Drugi filar zostal ustanowiony
jako obowigzkowy, lecz nie dla wszystkich uczestnikéw systemu emerytalnego.
Obowigzkiem oszczedzania w drugim filarze objeci zostali pracownicy
wykonujacy niebezpieczne zawody, sektor bankowy, a od 2004 rowniez sektor
publiczny. W Stowenii w zakresie dobrowolnego zabezpieczenia emerytalnego
przewazaja plany pracownicze. W wigkszosci przyjmujg forme funduszy
emerytalnych (Vzajemni pokojninski skladi) typu zamknigtego oraz typu
otwartego (do ktérych mozna tez przystapi¢ indywidualnie) zarzadzanych przez
prywatne instytucje finansowe oraz instytucje publiczng Kapitalska Druzba®?.
Plany pracownicze mogg rowniez by¢ oferowane przez firmy ubezpieczeniowe
(zavarovalnice) oraz towarzystwa emerytalne (Pokojninske druzbe), begdace
wyspecjalizowanymi w produktach emerytalnych ubezpieczycielami. Zachety
fiskalne w planach pracowniczych sa nakierowane przede wszystkim na
pracodawce, stad dominujacy udzial sktadek pracodawcy nad sktadkami

62 Kapitalska Druzba jest jednocze$nie jedyng instytucja zarzadzajacg srodkami groma-
dzonymi w ramach obowiazkowego drugiego, kapitatlowego filaru w Stowenii. Jest to
jeden z nielicznych przykladow na zaangazowanie panstwa (w zakresie zarzadzania)
w systemie typu FDC (financial defined contribution, por. Géra, 2003).
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pracownikéw. W Stowenii wystepujg roéwniez dobrowolne plany indywidualne
w formie ubezpieczen na zycie oraz funduszy emerytalnych. Ulga podatkowa jest
w tym przypadku mniejsza niz w programach pracowniczych, same plany
indywidualne sg za$ zdecydowanie mniej popularne.

Szwecja

Obowigzkowy system emerytalny w Szwecji sktada si¢ z czgSci PAYG
oraz kapitalowo finansowanej czgsci w formie indywidualnych kont PPS
(Premiepensionssystemet). Oprocz tego 90% pracownikoéw objetych jest quasi-
obowigzkowymi programami pracowniczymi funkcjonujacymi na podstawie
umoéw grupowych. Wsréd nich dominujg 4 typy programéw: ITP, SAF-LO, KAP-
KL oraz PA-03. Pracownicze programy opierajg si¢ wylacznie na sktadkach
pracodawcy, a prowadzone mogg by¢ w formie uméw ubezpieczeniowych,
funduszy oraz rezerw ksiggowych. W ramach dobrowolnego zabezpieczenia
emerytalnego funkcjonuja indywidualne plany emerytalne oparte wytacznie na
sktadce uczestnika. Zaliczaja si¢ do nich indywidualne konta oszczedno$ciowe
IPS (Individuellt Pensions Sparande) oraz indywidualne umowy ubezpie-
czeniowe. Oszczgdzajacym dobrowolnie na emerytur¢ przyshugiwaty do nie-
dawna ulgi podatkowe, ktore ze wzgledu na nieefektywnos$¢ (faworyzowanie
grupy najlepiej zarabiajacych) w 2015 r. zostaly powaznie ograniczone, za$ od
poczatku 2016 r. zniesione.

Wegry
System emerytalny na Wegrzech w kompletnej formie modelu wielofila-

rowego, taczacy cz¢$¢ administrowang publicznie oraz czg$¢ administrowang
prywatnie, powstal w 1998 r. Niemniej jednak pierwsze dobrowolne plany
emerytalne zostaty wprowadzone w 1994 r. Do 2010 r. system ten funkcjonowat
w podziale na publiczny system PAYG, prywatnie zarzadzane obowiazkowe
fundusze emerytalne oraz dobrowolne plany emerytalne. W 2010 r. zniesiono
obowigzkowos¢ czlonkostwa w funduszach emerytalnych, a sam drugi filar zostat
znacjonalizowany. Ponad 97% cztonkéw dotychczas obowigzkowych funduszy
zdecydowato si¢ przenies¢ zgromadzone tam $rodki na indywidualne konta
w pierwszym filarze. Dobrowolne zabezpieczenie emerytalne, realizowane
przez trzeci filar, obejmuje zaréwno plany indywidualne, jak i pracownicze.
Plany indywidualne wystepuja w formie dobrowolnych funduszy emerytalnych
oraz indywidualnych kont zabezpieczenia emerytalnego NYESZ (Nyugdij-
elétakarékossagi Szamla). Konta NYESZ wprowadzone zostaty w 2006 r.
i oferuja szerszy wachlarz mozliwo$ci inwestycyjnych w stosunku do funduszy
emerytalnych. Sktadka do planow w formie funduszy moze by¢ ptacona zarowno
przez czlonka planu, jak i jego pracodawce, za§ w przypadku kont NYESZ tylko
przez cztonka planu. Programy indywidualne nie majg narzuconych minimalnych
obligatoryjnych wptat oraz czgstotliwo$ci wplat, za$ finansowe zachety do
oszczgdzania obejmujg doplaty, ktore sg przekazanym do planu emerytalnego
zwrotem podatku dochodowego w wysoko$ci 20% rocznej wplaty (do ustalonego
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limitu) do dobrowolnego indywidualnego planu. Od 2007 r. na Wegrzech istnieje
rowniez mozliwo$¢ prowadzenia pracowniczych programow emerytalnych,
jednakze nie cieszg si¢ one popularno$cig (pierwszy program pracowniczy
powstat dopiero w 2011 1.).

Wielka Brytania

Na obowigzkowe zabezpieczenie emerytalne w Wielkiej Brytanii sktada si¢
emerytura typu flat rate z systemu bazowego (Basic State Pension — BSP) oraz,
dla oséb zarabiajgcych powyzej ustalonego progu emerytura z systemu dodat-
kowego (S2P — State Second Pension)®. Istnieje jednak mozliwo$¢ wyboru
miedzy S2P a dobrowolnym programem emerytalnym w ramach obowigzkowej
sktadki. Dobrowolne zabezpieczenie emerytalne jest realizowane przez programy
pracownicze oraz indywidualne. Od roku 2012 stopniowo, poczynajac od
najwigkszych firm, wprowadzany jest obowigzek automatycznego zapisu
do programdéw pracowniczych tworzonych bezposrednio przez pracodawce,
lub do ustanowionego na poziomie krajowym programu NEST (National
Employment Savings Trust)®, do ktorego pracodawca moze si¢ przylaczy¢
zamiast tworzy¢ odrebny program pracowniczy. Zaktadowe programy wystepuja
zarowno w formie funduszy, jak tez umow ubezpieczeniowych. Dobrowolne
plany indywidualne moga przyjmowa¢ kilka form: tzw. Self-invested personal
pensions (SIPPs) oraz Stakeholder pension schemes, ktore charakteryzuja si¢
szerokim wachlarzem mozliwosci inwestycyjnych,. Drugi z wymienionych
rodzajow moze by¢ oferowany réwniez przez pracodawce, podobnie jak Group
Personal Pension (GPP), ktdry jest traktowany jako plan indywidualny. GPP
najczesciej wystepuja w formie ubezpieczen.

Wtochy

System emerytalny we Wtoszech zostat znaczaco zreformowany w latach 90.
Zmiany miedzy innymi polegaly na konsolidacji rozproszonych podsystemow
dla réznych grup zawodowych. Wprowadzono rOwniez nowe rozwigzania
w zakresie dobrowolnego zabezpieczenia emerytalnego. Obecnie obok obowiaz-
kowego publicznie zarzadzanego systemu typu PAYG funkcjonujg réwniez,
wprowadzone w 1993 r., dobrowolne programy pracownicze oraz indywidualne.
Programy pracownicze wystepuja w formie funduszy (Fondi pensione): otwar-
tych (oferowanych przez instytucje finansowe) lub zamknigtych (organizowanych
dla pracownikéw konkretnej firmy, sektora lub grupy zawodowej). W obu
przypadkach zarzadzaniem funduszem moze zajmowaé si¢ jedynie licencjo-
nowana instytucja finansowa. Oszczgdzanie w ramach planow indywidualnych
jest przewidziane w formie ubezpieczen na zycie (PIP — Piani pensionistici

8 Program ten zostat zaprojektowany jako earnings-related, lecz stopniowo ewoluuje
w kierunku typu flat rate.

® Oprécz NEST dzialaja takze inne, mniej popularne programy skupiajace wielu
pracodawcéw np. NOW, Smart Pension.
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individuali) lub tez przez indywidualne przystgpienie do funduszu otwartego.
Oprocz wymienionych programéw pracowniczych i indywidualnych we wloskim
systemie funkcjonujg tzw. ,stare” fundusze pracownicze (Fondi pensione
preesistenti), tj. utworzone przed zmiang przepisow w latach 90. Nie podlegaja
one tak szczegdtowej regulacji jak fundusze utworzone po 1993 r. Zmiang,
ktéra przyczyniala si¢ do zwigkszenia roli dobrowolnych programéw emery-
talnych we Wtoszech, byto wprowadzenie w 2007 r. mozliwosci® ulokowania
w funduszach pracowniczych $rodkéw Trattamento di Fine Rapporto (TFR),
ktore stanowia rodzaj obowigzkowych oszczedno$ci na przyszta odprawe dla
pracownika.

W tabeli 3.1 przedstawiono podsumowanie zaprezentowanych wczesniej
rozwigzan funkcjonujacych w 24 panstwach Europy. Obejmujg one pracownicze
i indywidualne programy emerytalne o charakterze obowigzkowym oraz
dobrowolnym. Nalezy jednak zaznaczy¢, ze wyroznienia dobrowolnych praco-
wniczych programow dokonano na podstawie kryterium przyjetego w rozdziale 2,
tj. co najmniej dobrowolnos$ci przystgpienia lub rezygnacji z planu przez
uczestnika w przypadku automatycznego zapisu. Nie ma tu zatem zastosowania
klasyfikacja OECD. Przedstawione zestawienie zawiera rowniez rozroznienie
strony uprawnionej lub zobowigzanej do wnoszenia sktadek do planu emery-
talnego w kazdym z typow programow. Nalezy wspomnie¢ takze o wystgpujacym
niekiedy trzecim podmiocie, tj. panstwie, ktore w formie doptat bezposrednich
moze rowniez zasila¢ plan emerytalny. O ile w planach pracowniczych z reguty
pracodawca jest zobowigzany do regularnych wptat, to sktadka pracownika
czgsciej bywa dobrowolna. Z kolei w planach indywidualnych czesto stosowanym
rozwigzaniem jest opcjonalna sktadka pracodawcy, jako uzupetnienie sktadki
uczestnika (pracownika). Wydaje si¢, ze w tego typu planach czgéciej sktadka
uczestnika nie jest regulowana pod wzgledem czestotliwo$ci wptat i minimalne;j
wysokosci, cho¢ niekiedy narzuca to umowa z dostawca planu (np. w przypadku
planéw o charakterze umow ubezpieczeniowych), nie za§ wprowadzane na
poziomie krajowym rozwigzania prawne okreslajace funkcjonowanie dobro-
wolnego zabezpieczenia emerytalnego.

Dokonane zestawienie ma charakter syntetyczny. Zaprezentowane cztery
gléwne kategorie programow emerytalnych w istocie zawierajg w sobie roézne
rodzaje programéw. W zaleznos$ci od kraju, w ramach tej samej kategorii moze
znajdowac sie¢ kilka roznych programéw odmiennych pod wzgledem traktowania
podatkowego, limitow wptat, podmiotow uprawnionych do wnoszenia sktadek,
sposobow dokonywania wyptat itd. Ze wzgledu na ré6znorodnos¢ wprowadzonych
rozwigzan oznaczone opcje okreSlajace strony dokonujace wplat w planach
dobrowolnych dotycza zaré6wno sytuacji, gdy sktadka jest placona jako
opcjonalna, jak rowniez kiedy jest narzucona jako konsekwencja decyzji
dobrowolnego przystgpienia do planu emerytalnego lub tworzenia planu

85 Zaleznie od wyboru pracownika. Zmiana ta wigze si¢ de facto z wprowadzenie
automatycznego zapisu do pracowniczych programéw emerytalnych.
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emerytalnego. Przyj¢to, ze jesli co najmniej w jednym rodzaju programu
wchodzacego w sktad kategorii gtownej wystapi dane rozwigzanie, wowczas
zostaje ono oznaczone w zaprezentowanej tabeli.

Tabela 3.1. Prywatne programy emerytalne w krajach europejskich

Obowigzkowe Obowigzkowe Dobrowolne Dobrowolne
pracownicze indywidualne pracownicze indywidualne
Kraj Sktadka |Sktadka| Sktadka|Sktadka| Sktadka |Sktadka|Sktadka|Sktadka
pracown. | pracod. | pracown/| pracod. |pracown. | pracod. |uczestn. | pracod.

Austria v v v
Belgia v v v
Bulgaria v 4 v v v 4
Chorwacja v v v v
Czechy v v
Dania v v v
Estonia v v v
Francja! v v v v v
Hiszpania v v v
Irlandia v v v v
Islandia v v v v
Litwa v 2 v 2 v v
Lotwa v v v v v
Niemcy v v v
Norwegia v 4 v
Polska v 3 |\v 3 4 4 4
Portugalia v v v 4
Rumunia v v v
Stowacja 4 v 4
Stowenia v 4 v v v 4
Szwecja v v o5 v
WIKk. v v v v
Brytania
Wtochy v v v v

Zrodio: opracowanie wiasne.

Przypisy:

1. We Francji obowigzkowe pracownicze plany sg typu PAYG.
2. Dobrowolny w ramach obowigzkowej sktadki.
3. Od 2014 wybdr funduszy w ramach drugiego filaru w Polsce jest opcjonalny w ramach

obowigzkowej sktadki.
4. Tylko dla zawod6w niebezpiecznych i dla pracownikéw sektora publicznego.
5. Sktadka w ramach Premium Pension (pierwszy filar), nie dotyczy wszystkich ubezpie-

czonych.
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3.4. Zrédla danych o dobrowolnych systemach emerytalnych
w Europie

W niniejszej monografii zestawiono materiat statystyczny prezentujacy
w ujeciu ilosciowym poziom rozwoju dobrowolnych form oszczedzania na
staro$§¢ w Europie. Zakres podmiotowy badania byt determinowany dost¢pnos$cia
danych, w wyniku czego badaniem objeto 24 kraje europejskie. Zebrane infor-
macje obejmuja w wigkszosci przypadkéw dane w postaci szeregdw czasowych
o réznej dtugosci, co wynikalo przede wszystkim z réznych okresow funkcjo-
nowania poszczegdlnych typow planow w krajach objetych analizag oraz
z dostgpnosci informacji pochodzacych z poszczegdlnych zrodet. Zgromadzony
material poshuzyl do prezentacji stanu rozwoju dobrowolnego zabezpieczenia
emerytalnego mierzonego trzema zmiennymi:

1) warto$cig zgromadzonych aktywow,
2) liczbg prowadzonych planow,
3) wartoscig rocznych sktadek®.

Analizujac wyszczegolnione zmienne uwzgledniono réwniez strukture planow
dobrowolnych, przede wszystkim w podziale na plany pracownicze i indy-
widualne. Dane te jednocze$nie wykorzystano w analizach determinant groma-
dzenia dobrowolnych oszczednosci emerytalnych. Dla kilku krajéw w badanej
grupie udalo si¢ jedynie zgromadzi¢ informacj¢ o stanie na koniec 2013 r.,
wolwczas dane te zostaty wykorzystane jedynie w analizach w ujeciu statycznym.
Nieco mniejsza, w stosunku do wyjsciowej, grupg krajow, dla ktorych dostgpne
byly szeregi czasowe prezentujace zmiany badanych wskaznikow w czasie,
uwzgledniono réwniez w analizach dynamicznych.

Zestawienie danych liczbowych dotyczacych dobrowolnych planéw emery-
talnych wymagato taczenia informacji statystycznej z wielu zrodet. Nie istnieje
jedna baza danych, ktéra w kompleksowy sposob prezentowataby zagregowane
na poziomie krajow dane dotyczace nieobowigzkowego systemu emerytalnego.
Dlatego dalsze analizy tego zjawiska wymagaty kompilacji materiatu statystycz-
nego podanego przez lokalne (tj. na poziomie krajow) podmioty, najczgécie]
instytucje nadzorujace rynki finansowe, stowarzyszenia funduszy emerytal-
nych, stowarzyszenia ubezpieczycieli, urzedy statystyczne, banki centralne oraz
ministerstwa. W niektérych przypadkach korzystano z danych Eurostatu i OECD
na temat kapitalowych programow emerytalnych. Cho¢ nie ma tam podzialu na
dobrowolne i obowigzkowe, to ze wzgledu na rodzaj programu (indywidualny lub
pracowniczy, w formie funduszy emerytalnych vs w formie ubezpieczen na zycie)
mozna bylo wyodrgbni¢ programy dobrowolne. Wielo$¢ 1 réznorodnos¢ pro-

% Okreslenia sktadki oraz wplaty dla uproszczenia uzywane sa w niniejszej monografii
zamiennie, cho¢ mozna w tym przypadku dokona¢ bardziej szczegétowego rozréznienia:
wplaty maja bardziej nieregularny i dobrowolny charakter, natomiast termin sktadki
dotyczy regularnych zasilen kont, nierzadko w okreslonej z gory wysokosci. Sktadki
czesciej wystepuja w planach pracowniczych, wptaty w dobrowolnych.
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gramow emerytalnych spowodowata, ze zestawienie takich danych bylo wy-
zwaniem. Dotozono starannos$ci, aby prezentowane dane jak najlepiej odzwier-
ciedlaly stan faktyczny, ale zdarzaty si¢ roznice — cho¢ stosunkowo niewielkie —
w prezentowanych wartosciach pochodzacych z réznych zrodel. Ze wzgledu
na brak przestanek do kwestionowania wiarygodnos$ci ktoregokolwiek ze zrodet
w takich przypadkach wybierano to ze zrddel, ktore oferowato bardziej komplek-
sowg informacje statystyczng (np. pod wzgledem dtugosci szeregéw czasowych,
stopnia uszczegotowienia prezentowanych danych itp.).

Nalezy zaznaczy¢, ze prezentowane dane statystyczne dotyczace aktywow,
liczby prowadzonych planéw oraz wplacanych sktadek moga by¢ w przypadku
niektdrych krajow niedoszacowane. Wynika to z braku dostgpnosci informacji
(lub tez ich niekompletnosci) na temat niektorych rodzajow programoéw emery-
talnych. Szczegdétowe informacje prezentuje tabela 3.2. Przyktadowo, dane
dotyczace austriackiego trzeciego filaru nie zawieraja informacji dotycza-
cych pracowniczych programéw emerytalnych prowadzonych w formie indy-
widualnych 1 grupowych ubezpieczen na zycie. Jednakze, jak wskazuja
informacje organizacji PensionsEurope za 2013%, pod wzgledem zgromadzonych
aktywow sa one zdecydowanie mniejsze, niz wykazane w zestawieniu fundusze
emerytalne (Pensionkassen), gdyz zgromadzone aktywa si¢gaja tam 3 mld euro,
wobec 16 mld w funduszach pracowniczych. Podobna sytuacja ma miejsce
w przypadku Wegier, dla ktorych nie uwzglgdniono kont NYESZ ze wzgledu
na brak publikowanych danych. Z kolei w przypadku Belgii ubezpieczenia
grupowe na zycie w ramach programow pracowniczych zawezono do uméw typu
,Branch 21”. Jednakze brak danych o planach ,,Branch 23" nie wptywa istotnie
na cato$¢ szacunkow, gdyz kontrakty tego typu stanowig niewielki procent
wszystkich planéw — ok. 2% sktadek na pracownicze ubezpieczeniowe. Kraje,
dla ktorych braki danych dotyczacych poszczegdlnych kategorii planéw mogty
prowadzi¢ do zbyt duzego niedoszacowania, wykluczono catkowicie lub
czgéciowo z analiz. Przyktadowo, Estonia zostala wyeliminowana z analiz
w uje¢ciu dynamicznym, gdyz dostgpne szeregi czasowe dotyczyly tylko liczby
czlonkéw oraz aktywoéw zgromadzonych w dobrowolnych funduszach emery-
talnych®, Jednakze, jak wynika z danych EIOPA za 2013 r., w kraju tym bardziej
popularne sg plany w formie ubezpieczen na zycie. Dlatego tez Estonia wystepuje
w grupie krajow branych pod uwage wylacznie w analizach statycznych
prowadzonych wedtug stanu na rok 2013.

Réwniez w niektorych przypadkach gromadzone dane mogg byé¢ prze-
szacowane. Jest to mozliwe na przyklad w tych krajach, gdzie w ramach
obowigzkowej sktadki uczestnik moze lokowaé $rodki w planie dobrowolnym.

6 Dane za PensionsEurope Statistical Survey 2013 (https://www.pensionseurope.
eu/statistics).

8 Dane na temat aktywéw dobrowolnych funduszy emerytalnych dostgpne sg w serwisie
pensionikeskus.ee, natomiast informacje dotyczace cztonkéw dobrowolnych funduszy
zapewnia Komisja Nadzoru Finansowego (Finantsinspektsioon).
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Zgodnie z przyjetymi kryteriami wyodrgbniania planéw dobrowolnych opisanymi
w rozdziale 2, co do zasady do tego rodzaju programow nie zaliczano dobrowolnie
wybieranych programow zasilanych wplatami z cze$ci obowigzkowej sktadki
emerytalnej. Taka sytuacja jest mozliwa, gdy wybor programu finansowanego
kapitalowo i zarzadzanego prywatnie jest opcjg do przekazania cato$ci obowigz-
kowej sktadki do repartycyjnego systemu administrowanego przez panstwo.
Do tego rodzaju planéow oszczedno$ciowych zaliczajg si¢ np. polskie Otwarte
Fundusze Emerytalne, ktore zgodnie z przyjetymi kryteriami nie mogly by¢
uwzgledniane w prowadzonych badaniach. Nieco bardziej skomplikowany status
posiadaja czeskie fundusze emerytalne funkcjonujace w ramach drugiego
filaru (Diichodové fondy). W tym przypadku wptata pracodawcy byla czescia
obowigzkowej sktadki emerytalnej, za§ pracownik przystepujac do drugiego filaru
oprocz czesci sktadki obowigzkowej zgadzal si¢ dobrowolnie odprowadzaé
dodatkowe 2% ponad t¢ sktadke. Tak wigc, filar ten w Czechach czeg$ciowo
byt zasilany z obowiazkowej skltadki emerytalnej, czg$ciowo za$ ze sktadki
dodatkowej. Z tego wzgledu rowniez czeskich funduszy w drugim filarze nie
uwzgledniono w badaniach, co jednak znaczaco nie wptywa na wyniki analiz ze
wzgledu na niewielkie uczestnictwo i zgromadzony kapital w planach tego typu.
Nalezy mocno podkresli¢, ze selekcji programéw uwzglednionych w analizie
dokonano na podstawie kryterium dobrowolnosci przyjetego w rozdziale 2 ze
wzgledu na cel niniejszych analiz, a mianowicie identyfikacje¢ determinant
oszczedzania gtéwnie z perspektywy uczestnika planu. W przypadku plandéw
pracowniczych nie pokrywa si¢ ono z kryterium OECD wyodre¢bniajgcego plan
dobrowolny tylko na podstawie dowolnosci tworzenia przez pracodawce. Z tego
wzgledu z analiz wykluczono np. plany funkcjonujace we Francji na podstawie
art. 39 oraz art. 83 prawa podatkowego, cho¢ formalnie we francuskim systemie
emerytalnym wystepuja one jako czes¢ trzeciego filaru. Co prawda obejmuje je
zasada dobrowolnosci tworzenia, jednak pracownicy sa objeci tego typu planami
obowigzkowo, bez mozliwosci rezygnacji, a sktadka uczestnika planu jest
niemozliwa (plany na podstawie art. 39) badz tez obowigzkowa (plany na
podstawie art. 83). Podobna sytuacja wystgpuje w przypadku niemieckich planow
pracowniczych typu Direktzusage oraz Unterstiitzungskasse. Uczestnictwo
w planach jest dla pracownikow obowigzkowe (w firmach, gdzie funkcjonuja),
przy czym nie wnosza oni sktadek. Plany te s ponadto finansowane odpowiednio
z rezerw ksiggowych oraz w systemie PAYG, tak wigec nie sa to plany
finansowane kapitalowo i jako takie nie stanowia przedmiotu analiz.

Nie we wszystkich przypadkach rozgraniczenie takich form oszcz¢dzania
bylo mozliwe. W Wielkiej Brytanii cze$s¢ obowiazkowej skladki zaliczanej
do S2P moze zasili¢, o ile ubezpieczony podejmie taka decyzj¢, dobrowolny plan
emerytalny. Na poziomie zagregowanym nie bylo mozliwe rozgraniczenie
miedzy sktadkami gromadzonymi w ramach S2P a catkowicie dobrowolnymi
sktadkami. W tym przypadku prezentowane dane na temat dobrowolnych
programOw emerytalnych mozna uzna¢ za przeszacowane. Dotyczy¢ to rowniez
moze krajow, gdzie dobrowolne zabezpieczenie emerytalne taczone jest

114



3. Dobrowolne oszczegdno$ci w systemach emerytalnych krajow europejskich

z oszczgdzaniem na dodatkowe cele np. odprawy w przypadku zwolnienia.
O ile w Austrii gromadzone przez pracodawcg w ciggu zycia zawodowego
pracownikéw $rodki na odprawy (severance pay) sa akumulowane w dedyko-
wanych temu celowi funduszach i1 nie s3 w bazie uwzglgdniane z racji
obowigzkowosci jako dobrowolne fundusze, to we Wiloszech TFR moze — cho¢
nie musi — zasili¢ aktywa funduszy emerytalnych. Ze wzgledu nie niemoznosé
oddzielenia aktywow TFR od pozostatych dobrowolnie gromadzonych $rodkow
dane prezentowane sa catosciowo. Z kolei w przypadku Stowacji pracodawcy
zatrudniajacy pracownikow wykonujacych szczeg6lnie niebezpieczne zawody
sg zobowigzani odprowadza¢ sktadki do trzeciego filaru. Roéwniez w tym
przypadku nie bylo mozliwo$ci odseparowania tych sktadek.

Prezentowane w niniejszym rozdziale dane stanowily materiat badawczy do
analiz zardbwno w ujeciu statycznym (stan na rok 2013), jak i dynamicznym,
tj. badaniu zmian w czasie. W niektorych przypadkach wystgpowaty braki danych
w poszczegolnych latach. Dotyczy to takich krajow jak Austria, Niemcy czy
Wielka Brytania. Wowczas tam, gdzie bylo to mozliwe dokonano wiasnych
oszacowan, co rowniez szczegétowo opisano w tabeli 3.2.

Dokonujac zestawienia zgromadzonej informacji statystycznej, nalezy wzig¢
pod uwage, ze poréwnania moga by¢ obarczone pewnym biedem zwigzanym
rOwniez ze sposobem szacowania badanych zmiennych przez poszczegodlne
zrédta lokalne. Dotyczy to zwlaszcza szacowania aktywow, ale rowniez rocznie
odprowadzanych sktadek. Poszczegolne zrodta wymienione w tabeli 3.2 nie
podawaly zazwyczaj, w jaki spos6b liczono aktywa, np. ktore sktadniki
przyjmowano do wyliczen lub wedlug jakiego modelu wyceny szacowano
warto$¢ aktywoéw. W kontek$cie prowadzonych analiz poréwnawczych zrodtem
obcigzen dla szacunkow zgromadzonego w poszczegdlnych programach kapitatu
emerytalnego jest rowniez rozna specyfika plandw, widoczna przede wszystkim
w podziale na fundusze oraz produkty ubezpieczeniowe. Podobnie rzecz sie ma z
odprowadzanymi sktadkami. Rowniez szacunki liczby uczestnikow planow moga
by¢ niejednoznaczne, gdyz zwykle sposob ich dokonywania nie byt definiowany
przez poszczegoélne zrédta. Podstawowa zmienna byla liczba prowadzonych
planéw, jednakze niektore zrodla przedstawialy dane dotyczace aktywnych
uczestnikow, co mozna rozumie¢ zarowno przez uczestnikow planéw bedacych
w fazie akumulacji kapitatu lub w wezszym sensie np. jako uczestnikow, ktérzy
w danym roku dokonali przynajmniej jednej wptaty.

Z powodu wszystkich wyzej opisanych wzgledéw zestawione dane
obejmujace grupe 24 krajow nalezy traktowac jako przyblizone wartosci. Przyjgto
jednak, ze mimo pewnych niedoskonato$ci zgromadzonej bazy, nie znieksztatcaja
one 0gdlnego obrazu dotyczacego poziomu rozwoju dobrowolnych programow
emerytalnych w badanych krajach i nie wykluczaja mozliwo$ci prowadzenia
analiz poréwnawczych.
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Tabela 3.2. Zrodta danych o dobrowolnych systemach emerytalnych

za nadzor financijskih usluga
(Croatian Financial Services
Supervisory Agency)

Kraj Zrédta informacji statystycznej Zakres przedmiotowy i uwagi
0 systemach dobrowolnych

Austria FMA - Finanzmarktaufsicht Dane zawieraja kompleksowg infor-

(Financial Market Authority) macje o planach indywidualnych
PZV w postaci ubezpieczen na zycie
i funduszy inwestycyjnych.
Informacja o planach pracowni-
czych dotyczy jedynie funduszy
emerytalnych (Pensionskassen —
PK) w zakresie aktywow i liczby
cztonkow. Brak informacji o rocz-
nych sktadkach do funduszy PK,
oraz informacji o pozostatych
programach pracowniczych.

Eurostat (zbi6r Structural Dane zawierajg informacje o rocz-

Business Statistisc) nych sktadkach do Pensionskassen
do roku 2012. Dla lat 2013-2014
przyjeto poziom sktadek identyczny,
jak w roku 2012.

Belgia AFDM - Autoriteit voor Dane na temat planéw pracowni-
Financiéle Diensten en Markten | czych w formie funduszy emery-
(The Financial Services talnych, tj. sktadek, aktywow,
and Markets Authority) czlonkow.

Assuralia Dane na temat aktywow i sktadek
w ubezpieczeniach grupowych
na zycie w ramach programow
pracowniczych. Dane obejmujg
tylko kontrakty typu ,,Branch 21”.
Brak jest informacji na temat liczby
uczestnikow tego rodzaju plandw.
Dane na temat aktywéw w ubezpie-
czeniach grupowych w planach
indywidualnych.
ODP - Open Data Portal Dane na temat sktadek i uczestni-
data.gov.be kéw planéw indywidualnych
w formie funduszy i ubezpieczen.
BNB — Bangue National Dane na temat aktywéw w progra-
de Belgique (National Bank mach indywidualnych w formie
of Belgium) funduszy emerytalnych.

Bulgaria FSC — Komucus 3a puHAHCOB Dane obejmujg pelng informacje
nasop (Financial Supervision dotyczacg plandéw indywidualnych
Commission) (\VVPF) oraz pracowniczych (VPFOS)

Chorwacja | HANFA - Hrvatska agencija Zebrane dane prezentujg pelng infor-

macje o indywidualnych planach

w formie otwartych funduszy emery-
talnych ODMF oraz pracowniczych
planach w formie zamknietych
funduszy emerytalnych ZDMF.
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Tabela 3.2 (cd.)
Czechy APS CR - Asociace penzijnich | Dane do roku 2012 obejmujg plany
spolegnosti CR (The Association | w formie dobrowolnych funduszy
of Pension Funds of the Czech emerytalnych. Dane od 2013 dotycza
Republic) funduszy uczestniczacych i transfor-
mowanych, nie zawierajg informacji
na temat funduszy w ramach drugiego
filaru (funduszy emerytalnych).
Dania DFSA - Finanstilsynet (Danish | Dane na temat rocznych sktadek
Financial Supervisory oraz liczby prowadzonych planéw
Authority) w programach indywidualnych
w formie ubezpieczen na zycie.
OECD - OECD Dataset: Dane na temat aktywoéw w planach
Funded Pensions Indicators indywidualnych.
Estonia EIOPA - European Insurance Dane na temat aktywow i cztonko-
and Occupational Pensions stwa w indywidualnych planach
Authority w formie funduszy emerytalnych
i ubezpieczen w roku 2013.
Francja DREES - La Direction de la W analizach uwzgledniono progra-
recherche, des études, de my art. 82, PERCO, Madelin, PERP,
I’évaluation et des statistiques, PREFON oraz inne pomniejsze pro-
Ministere des Affaires sociales | gramy klasyfikowane przez DREES
et de la Santé (The Directorate | jako dodatkowe dobrowolne.
of Research, Studies, Ze wzgledu na niespetnienie kry-
Evaluation and Statistics, teriow dobrowolnosci przyjetych
Ministry of Social Affairs W niniejszej pracy nie uwzgledniono
and Health) programéw art. 39 i art. 83.
Hiszpania INVERCO - Asociacion de Pelne dane dotyczace funduszy
Instituciones de Inversion indywidualnych, stowarzyszenio-
Colectiva y Fondos de wych oraz pracowniczych.
Pensiones (The Association
of Collective Investment
Institutions and Pension Funds)
DGSFP - Direccién General de | Pelne dane dotyczace planow
Seguros y Fondos de Pensiones, | ubezpieczeniowych: PPA, PPSE
Ministerio de Economia y oraz Seguros Colectivos.
Competitividad (The General
Directorate of Insurance and
Pension Funds, Ministry of
Economy and Competitiveness)
Irlandia IAPF — The Irish Association Informacje na temat aktywow

of Pension Funds

w planach pracowniczych.

PA — The Pensions Authority

Dane na temat cztonkostwa w pla-
nach pracowniczych oraz cztonko-
stwa i aktywdw w planach indywi-
dualnych typu PRSA.

Brak informacji o planach typu RAC.
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Tabela 3.2 (cd.)
Islandia OECD - OECD Dataset: Dane na temat aktywow i sktadek
Funded Pensions Indicators w planach indywidualnych.
FME (2014) Dane na temat liczby plandw indywi-
dualnych w 2013 r.
Litwa OSP - Oficialiosios Statistikos | Dane na temat dobrowolnych fundu-
Portalas (Official Statistics szy emerytalnych.
Portal) Brak informacji dotyczacych
ubezpieczen na zycie.
Lotwa FKTK - Finansu un kapitala Dane na temat funduszy emerytal-
tirgus komisja (Financial and nych typu otwartego i zamknietego
Capital Market Commission) bez mozliwosci rozréznienia po-
szczegblnych rodzajow. Ze wzgledu
na matla popularnos¢ funduszy typu
zamknigtego, wszystkie zostaty za-
klasyfikowane do planéw indywi-
dualnych.
Niemcy BMAS - Bundesministerium Dane na temat cztonkostwa w planach
fiir Arbeit und Soziales (Federal | pracowniczych typu Pensionfonds,
Ministry of Labour and Social Pensionkassen i Direktversicherun-
Affairs) gen (dane roczne aproksymowane:
$rednia z warto$ci podawanych co
drugi rok), oraz planach indywidu-
alnych typu Riester-Rente
i Basisrenten.
BaFin — Bundesanstalt fiir Dane na temat aktywow oraz sktadek
Finanzdienstleistungsaufsicht w planach pracowniczych typu
(Federal Financial Supervisory | Pensionfonds oraz Pensionkassen.
Authority)
DZ Bank (2014) Dane na temat aktywow Riester-
Rente w 2013 r.
Brak informacji o aktywach i sktad-
kach w planach typu Basisrente.
Norwegia FN - Finans Norge (Finance Informacje o liczbie planéw indywi-
Norway) dualnych (typu IPA, IPS, life annuity)
wylacznie w formie umow ubezpie-
czeniowych.
SSB - Statistisk sentralbyré Aktywa i sktadki w planach indywi-
(Statistics Norway) dualnych.
Polska KNF - Komisja Nadzoru Pelne dane o dobrowolnych planach

Finansowego (Financial
Supervision Authority)

emerytalnych typu PPE, IKE, IKZE.
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Tabela 3.2 (cd.)

Portugalia | ASF — Autoridade de Statystyki obejmuja fundusze otwar-
Supervisdo de Seguros e te i zamknigte w ramach programéw
Fundos de Pensbes pracowniczych, za$ w ramach progra-
(Insurance and Pension méw indywidualnych fundusze
Funds Supervisory Authority) otwarte, programy PPA i PPR prowa-
dzone w formie funduszu emerytal-
nego oraz programy PPR prowadzone
w formie funduszu inwestycyjnego
i ubezpieczenia na zycie.
Prezentowane dane nie zawieraja
informacji o prowadzonych planach
w ramach programéw PPA w formie
funduszu inwestycyjnego. Brak jest
rowniez danych o programach pra-
cowniczych w formie ubezpieczen
grupowych (majg marginalne zna-
czenie w stosunku do planéw praco-
whniczych w formie funduszu).
Rumunia APAPR - Asociatia pentru Pelne dane na temat dobrowolnych
Pensiile Administrate Privat funduszy emerytalnych.
din Romania (The Romanian
Pension Funds' Association)
Stowacja NBS — Néarodna banka Dane na temat aktywéw oraz rocz-
Slovenska (National Bank nych sktadek do funduszy dobro-
of Slovakia) wolnych (DDS). Informacja taczna,
bez mozliwos$ci rozréznienia migdzy
sktadkami dobrowolnymi a obo-
wigzkowo odprowadzanymi przez
pracodawce w przypadku zawodow
niebezpiecznych.
MPSVR — Ministerstvo préce, Informacje na temat cztonkostwa
socialnych veci a rodiny w funduszach DDS.
(The Ministry of Labour, Informacja taczna, bez mozliwosci
Social Affairs and Family rozroznienia miedzy sktadkami
of the Slovak Republic) dobrowolnymi a obowigzkowo
odprowadzanymi przez pracodawce
w przypadku zawodow
niebezpiecznych.
Stowenia ATVP — Agencija za trg Dane na temat funduszy emerytal-

vrednostnih papirjev (Securities
Market Agency)

nych (Vzajemni pokojninski skladi).
Ze wzgledu na brak rozrdznienia na
fundusze typu zamknigtego oraz
otwartego zaklasyfikowano je jako
plany pracownicze.

AZN - Agencija za zavarovalni
nadzor (Insurance Supervision
Agency)

Dane na temat plandw administro-
wanych przez towarzystwa emery-
talne (Pokojninske druZbe).

119



Uwarunkowania rozwoju dobrowolnych programdw emerytalnych. Perspektywa makro- i mikroekonomiczna

Tabela 3.2 (cd.)

MDDSZ - Ministrstvo za delo,
druZino, socialne zadeve in
enake moZnosti (Ministry of
Labour, Family, Social Affairs
and Equal Opportunities)

Dane o cztonkach planéw oferowa-
nych przez firmy ubezpieczeniowe
(Zavarovalnice). Brak danych na
temat aktywow oraz sktadek w tego
typu planach.

Vigilanza sui Fondi Pensione
(Pension Fund Supervision
Commission)

Szwecja EIOPA - European Insurance Dane na temat aktywow i cztonko-
and Occupational Pensions stwa w planach indywidualnych
Authority (IPS oraz indywidualnych ubezpie-
czeniach) w roku 2013.
Better finance (2016) Aktywa w planach indywidualnych
za lata 2009-2014.
Wegry MNB — The Magyar Nemzeti Dane tylko na temat dobrowolnych
Bank (National Bank funduszy emerytalnych.
of Hungary) Brak danych o planach pracowni-
czych i kontach NYESZ.
EIOPA - European Insurance Dane na temat aktywow i cztonko-
and Occupational Pensions stwa w planach typu NYESZ w roku
Authority 2013.
Wielka HMRC — Her Majesty's Dane dotyczgce uczestnikow oraz
Brytania Revenue and Customs sktadek do planéw indywidualnych.
ONS - Office for National Dane dotyczgce uczestnikow plandw
Statistics pracowniczych.
DWP - Department for Work Dane dotyczgce sktadek do planoéw
and Pensions pracowniczych.
PPI - Pensions Policy Institute | Aktywa w planach pracowniczych
finansowanych kapitatowo oraz
w planach indywidualnych do roku
2010.
Aktywa w planach indywidualnych
za lata 2011-2013 oszacowano
zgodnie ze stopg przyrostu sktadek.
Pensions Europe Aktywa w planach pracowniczych
za lata 2011-2013.
Wtochy COVIP — Commissione di Dane obejmuja fundusze typu otwar-

tego 1 zamknigtego, fundusze starego
typu oraz plany indywidualne PIP.
Ze wzgledu na brak rozréznienia
miedzy pracowniczymi i indywi-
dualnymi planami w ramach fun-
duszy otwartych zaliczono je

w catos$ci do programoéw indywidu-
alnych (wg danych EIOPA za 2013 r.
ok. 75% uczestnikow funduszy
otwartych przystapito do nich indy-
widualnie).

Zrodlo: opracowanie wiasne.
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3.5. Aktywa w dobrowolnych programach emerytalnych

Jednym z podstawowych wyznacznikdéw stopnia rozwoju dobrowolnych
programow emerytalnych sa zgromadzone aktywa. Jak pokazano na rys. 3.2
w badanej grupie krajow wystepuja znaczace rdznice pod wzgledem tego
wskaznika. Krajem charakteryzujagcym si¢ najwyzszym poziomem aktywow
w relacji do PKB jest Wielka Brytania. Wynosi on ponad 137%. Druga oraz
trzecig pozycje pod wzgledem tego wskaznika w badanej grupie zajmuja Irlandia
oraz Belgia, gdzie aktywa zgromadzone w ramach dobrowolnego zabezpieczenia
emerytalnego stanowig odpowiednio 53% i 52%. Znaczacy poziom aktywow, tj.
powyzej 10% PKB, charakteryzuje takie kraje, jak: Dania, Islandia, Portugalia,
Hiszpania oraz Szwecja. Na przeciwnym koncu rankingu, z aktywami ponizej
2% PKB plasuje si¢ grupa krajow Europy Srodkowo-Wschodniej, takie jak:
Stowacja, Estonia, Lotwa, Polska, Butgaria, Chorwacja, Rumunia oraz Litwa.
Jednakze mozna takze wyr6zni¢ kraje postsocjalistyczne, ktore cho¢ reformowaty
swoje systemy emerytalne w podobnym czasie oraz w podobnym kierunku,
jak inne kraje regionu, prezentuja zdecydowanie wyzszy poziom rozwoju
dobrowolnych programéw emerytalnych. Do grupy tej nalezg: Czechy (7,3%
PKB), Wegry (5,0%) oraz Stowenia (4%).

Na rys. 3.3, zaprezentowano strukture aktywow w poszczegolnych krajach
ze wzgledu na dwa podstawowe rodzaje programow: pracownicze i indywi-
dualne. Mozna zauwazy¢, ze w jedenastu krajach kapitat jest kumulowany jedynie
w planach indywidualnych, tj. Bulgarii, Czechach, Danii, Estonii, Wegrzech,
Lotwie, Litwie, Stowacji, Norwegii, Szwecji oraz Islandii. W kolejnych
pieciu krajach warto$¢ aktywow w planach indywidualnych jest wicksza lub
poréwnywalna do zgromadzonych w planach pracowniczych, tj. we Francji,
Portugalii, Hiszpanii, Belgii oraz Chorwacji. Jedynie jedna trzecia badanych
krajow wykazuje dominujgcy lub wytaczny udziat programéw pracowniczych
w strukturze aktywéw zgromadzonych w ramach dobrowolnego zabezpieczenia
emerytalnego.

Przewaga ilosciowa krajéw z wiekszym lub catkowitym udzialem progra-
moéw indywidualnych nie przektada si¢ na dominujacy udziat plandow indy-
widualnych pod wzgledem zagregowanej wartosci aktywow. Lacznie warto$¢
aktywoéw w planach pracowniczych w badanej probie krajow wyniosta w 2013 r.
2787 mld euro, wobec 1105 mld euro zakumulowanych w planach indywidu-
alnych, co wskazuje na znaczng przewage pod tym wzgledem pierwszej
z kategorii planow. Ma na nia wpltyw przede wszystkim obecno$¢ Wielkiej
Brytanii oraz Irlandii w grupie krajow o dominujagcym udziale aktywow zgro-
madzonych w ramach programOw pracowniczych.
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WIk. Brytania 137,8%
Irlandia 53,0%
Belgia 52,1%
Dania 23,5%
Islandia 22,1%
Portugalia 16,6%
Hiszpania 13,0%
Szwecja 11,5%
Austria 7,9%
Czechy 7,3%
Wtochy 7,3%
Niemcy 6,1%
Wegry 5,0%
Francja 4,5%
Stowenia 4,0%

Norwegia 2,6%
Stowacja 1,8%
Estonia 1,5%
totwa 1,0%
Polska 0,8%
Butgaria 0,8%
Chorwacja 0,8%
Rumunia 0,1%
Litwa 0,1%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100% 110% 120% 130% 140%

Rys. 3.2. Aktywa dobrowolnych programéw emerytalnych w relacji do PKB (2013)

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie zrédel lokalnych (tabela 3.2) oraz danych Eurostat.
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Rys. 3.3. Udziaty planow pracowniczych i indywidualnych w aktywach dobrowolnych
programéw emerytalnych (2013)

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie zrodet lokalnych (rabela 3.2).

Na rysunku 3.4 przedstawiono, jak warto$¢ aktywow zgromadzonych
w dobrowolnych planach emerytalnych zmienita sie¢ w roku 2013 wzgledem
roku 2007, czyli stanu tuz przed globalnym kryzysem finansowym. Przyrosty
zagregowanych aktywoéw zaprezentowano w podziale na plany pracownicze
i indywidualne, dzigki czemu mozna porownaé¢ dynamike w przypadku obu tych
typow plandw. Zgodnie z informacjami podanymi w poprzednim podrozdziale,
dane w postaci szeregow czasowych ze wzgledu na braki sg nieznacznie
ograniczone w por6wnaniu z bazg dla roku 2013. Z tego powodu w przypadku
aktywow z analiz zostata wytgczona Szwecja. Podobnie Rumunia nie byt brana
pod uwage, gdyz w 2007 r. dobrowolne plany programy dopiero rozpoczynaty
tam funkcjonowanie. Dla kilku krajow rowniez niedostepne sa informacje
0 poszczegoblnych typach programéw w postaci szeregdw czasowych, np. dla
Niemiec brakuje informacji o planach indywidualnych. Analizujac przedstawiony
wykres, mozna zauwazy¢, ze badane kraje znaczaco réznig si¢ pod wzglgdem
dynamiki zmian aktywéw, zaréwno w przypadku planéw indywidualnych, jak
i pracowniczych. Do krajow, w ktorych zanotowano najwieksze przyrosty mozna
zaliczy¢ Chorwacje, Irlandig¢, Wtochy oraz Austrie. W trzech krajach wartos¢
aktywow w 2013 r. byla nizsza, niz w 2007 r., tj. w Portugalii, Norwegii oraz
w Bulgarii. Porownujac przyrosty wartosci aktywoéw zgromadzonych w dobro-
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wolnych filarach systemow emerytalnych w réznych krajach, nalezy miec¢
na wzgledzie, ze zmiany te moga mie¢ rozne zrodta, takie jak odptyw uczest-
nikdw, sytuacja na lokalnych rynkach finansowych, przewazajgca kategoria
instrumentow finansowych, w ktére inwe-stowany jest kapital emerytalny, stopa
zwrotu, a przede wszystkim rozne fazy dojrzatosci systemoéw dobrowolnych.
Te same czynniki mogg mie¢ rowniez wptyw na poréwnywalnos¢ zmian aktywow
w zestawieniu planéw indywidualnych i pracowniczych.
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Rys. 3.4. Przyrost wartosci aktywow w dobrowolnych programach emerytalnych
w latach 2007-2013

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie zrodet lokalnych (rabela 3.2).

3.6. Uczestnictwo w dobrowolnych planach emerytalnych

Opisany w poprzednim podrozdziale wskaznik wartosci aktywow emery-
talnych (w tym wypadku aktywdw gromadzonych w dobrowolnych planach
emerytalnych) w relacji do PKB, cho¢ jest jednym z najcze$ciej stosowanych do
zobrazowania znaczenia programow finansowanych kapitalowo, nie oddaje
w pelni roli dobrowolnego zabezpieczenia emerytalnego. Drugim bardzo waznym
wyznacznikiem poziomu rozwoju programéw emerytalnych w ramach systemu
emerytalnego jest powszechno$¢ uczestnictwa. Najczesciej jest ona wyrazona
przez tzw. stopg pokrycia (coverage rate), czyli odsetek osob objetych danym
programem, przewaznie liczony w relacji do wielkosci pokolenia pracujacego lub
liczby zatrudnionych. W przypadku danych zgromadzonych na potrzeby niniej-
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szego badania nie istnieje jednakze mozliwo$¢ oszacowania stopy pokrycia
dobrowolnymi planami emerytalnymi dla kazdego z krajow w analizowane]
grupie. Wynika to przede wszystkim z faktu, ze w wigkszosci krajow funkcjonuja
rozne rodzaje programéw dobrowolnych i nie wystepuje ograniczenie uczest-
nictwa tylko do jednego planu. Nie sposob jednoczesnie na poziomie zagrego-
wanym wyodrebni¢ tych uczestnikow, ktorzy oszczedzaja w wigcej niz jednym
planie. Z tego wzgledu prezentowane w niniejszym podrozdziale statystyki nie
dotycza powszechnosci uczestnictwa w znaczeniu stopy pokrycia, lecz prezentuja
wskaznik odzwierciedlajacy liczbe planow w przeliczeniu na osobe¢ zatrudniong
lub z grupy wiekowej reprezentujacej pokolenie pracujace. Podstawg do wyliczen
prezentowanego wskaznika w pierwszej wersji sg dane na temat liczby zatrud-
nionych pochodzace z bazy Eurostatu (badanie European Union Labour Force
Survey). W przypadku drugiej wersji, za populacjec w wieku produkcyjnym
przyjeto grupe wickowg 15-645,

Jak pokazano na rysunku 3.5 réznice w obu wskaznikach sa w niektorych
przypadkach znaczace. Przyktadowo, dla Hiszpanii liczba planow w relacji
do liczby zatrudnionych wynosi ponad 108%, natomiast w relacji do populacji
15-64 juz 59%. Duze rozbiezno$ci wystepuja naturalnie w przypadku krajow,
gdzie stopa zatrudnienia w populacji 15-64 jest niska. Liczba planéw w relacji
do liczby zatrudnionych ze wzgledu na mozliwo$¢ uczestnictwa w wigcej niz
jednym planie, moze rowniez przekracza¢ 100%. Taka Sytuacja ma miejsce
w przypadku Hiszpanii oraz Czech.

Poréwnujac poziom uczestnictwa w dobrowolnych programach emerytal-
nych w poszczegélnych krajach z wczesniej prezentowanymi wielkoSciami
zgromadzonych aktywoéw, mozna zauwazy¢ pewne rozbiezno$ci. W czotdwce
pod wzgledem liczby prowadzonych plandéw znalazly si¢ kraje, ktore nie sa
zaliczane do grupy o najwyzszym poziomie aktywow, a raczej umiarkowanym.
Dotyczy to przede wszystkim takich krajow jak Hiszpania, Czechy czy Niemcy.
Z kolei wérdd systemow emerytalnych o najnizszym uczestnictwie w programach
dobrowolnych, podobnie, jak w przypadku aktywow, wymieni¢ mozna przewa-
zajaca cze$é krajow z regionu Europy Srodkowo-Wschodniej. Niemniej jednak
i w tej grupie daje si¢ zauwazy¢ brak jednorodnosci: kraje takie jak Wegry,
Stowacja, Stowenia oraz bedgce bardzo wysoko w rankingu Czechy, wyprzedzaja
pod wzgledem uczestnictwa w programach dobrowolnych kraje takie, jak Francja
czy Wiochy.

8 Taki sam zakres wiekowy wyznaczono dla populacji w wieku produkcyjnym np. we
wskazniku pokrycia prywatnymi planami emerytalnymi OECD (prezentowanym dalej
w tabeli 3.3) lub we wskazniku obcigzenia demograficznego (ODR — old-age-dependency
ratio) prezentowanym w bazie Eurostat.
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Rys. 3.5. Liczba dobrowolnych planow emerytalnych (2013)

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie zrédel lokalnych (tabela 3.2) oraz danych Eurostat.

126



3. Dobrowolne oszczegdno$ci w systemach emerytalnych krajow europejskich

100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%

Irlandia I
Francja NE——

Rumunia -
Stowenia

20%
10% I
0% |
.E.EE‘E.‘E.E&.E.E.‘EE.‘EEE‘gg.‘i,ﬂ.ﬂ.ﬂ
fem Q = = Q (8]
S S SEBEo2aeage9 560228 d 0o 2
222323z PLo0L£=28532323-=s
2532 sEg° d 2582
I =4
S o e
2
M plany pracownicze plany indywidualne

Rys. 3.6. Udzialy liczby plandw pracowniczych i indywidualnych w ogdlne liczbie
dobrowolnych planéw emerytalnych (2013)

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie zrédet lokalnych (tabela 3.2).

Globalnie w badanych krajach programy indywidualne charakteryzuja sig¢
wyrazng przewaga ze wzgledu na liczbe prowadzonych planéw, w poréwnaniu
z programami pracowniczymi. Wedlug zebranych informacji w analizowanej
grupie krajow w roku 2013 funkcjonowato ok. 60 min planéw indywidualnych
wobec ok. 38 min plandéw pracowniczych. Badane kraje, jak przedstawiono
na rys. 3.6, mozna podzieli¢ na trzy kategorie, tj. grupe, gdzie wystepuja
wylacznie plany indywidualne (11 krajow’™), grupe, gdzie wystepujg zaréwno
plany indywidualne, jak i pracownicze (11 krajow) oraz grupe, gdzie wystepuja
wylacznie plany pracownicze (2 kraje). Podziat ten jest z oczywistych wzgledow
identyczny, jak w przypadku analizy aktywow. Jednakze, poréwnujac udzial
planéw pracowniczych i indywidualnych w grupie krajow o mieszanej strukturze,
mozna zauwazy¢ jeszcze mniejsza liczbe prowadzonych planéw pracowniczych
w ogolnej liczbie planow, niz udziat aktywow plandw pracowniczych w aktywach
ogotem. Moze to $wiadczy¢ o rosngcym znaczeniu programéw indywidualnych,
ktore charakteryzujg si¢ wigksza popularnoscia, lecz jeszcze nie zdazyly
zakumulowaé znaczacego kapitatu emerytalnego. Z drugiej strony, moze to
wskazywac na wigkszy potencjal programoéw pracowniczych do akumulacji akty-

0¥ acznie z Bulgaria, gdzie udzial planéw pracowniczych jest minimalny.
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wow ze wzgledu na fakt, Zze sg to programy najczesciej sponsorowane przez
pracodawece i zasilane regularnymi sktadkami, w przeciwienstwie do wigkszosci
programéw indywidualnych, gdzie typowo zakres dobrowolnosci jest wickszy.

Tabela 3.3. Stopien pokrycia programami emerytalnymi finansowanymi

kapitatowo wg OECD (2013)

Obowiagzkowe Dobrowolne
/Quasi- . .
obowiazkowe Pracownicze Indywidualne Razem
Austria n.a. 15,1 18,0
Belgia n.a. 57,3 . .
Czechy n.a. n.a. 66,2 66,2
Dania (2) QA,\;erP ggg n.a. 22,4 22,4
Estonia 74,3 n.a. 5,1 51
Francja (3) n.a. 20,2 53 .
Niemcy (4) n.a. 56,4 35,2 71,3
Wegry n.a. . 18,5 .
Islandia 87,9 n.a. 52,2 52,2
Irlandia (1,5) n.a. 31,0 12,0 41,3
Wrtochy n.a. 7,4 8,9 15,7
Norwegia 68,6 . 22,3
Polska 60,3 14 .
Portugalia n.a. 3,2 4,0
Stowacja (6) 55,3 n.a. .
Stowenia n.a. . . 36,3
Hiszpania (1,7) n.a. 3,3 15,7 18,6
Szwecja (8) QPPMSOfgg na. 36,0 36,0
Wielka Brytania (1) n.a. 30,0 11,1 43,3
Zrédlo: Pensions at a glance 2015, OECD.
Przypisy:

QMO = Quasi-mandatory occupational; PPS = Premium Pension System;
niedostepne; "n.a." = nie dotyczy.

1. Zrédlo: rozdziat 4, OECD Pensions Outlook 2012.

2. Dane dotyczgce programoéw quasi-obowigzkowych i dobrowolnych dotyczg roku 2012.
3. Dane z roku 2012.

4. Stopy pokrycia obliczone wzgledem liczby zatrudnionych w grupie wiekowej 25-64,
objetych ubezpieczeniem spotecznym, dane z 2011 r.

5. Stopy pokrycia obliczone w odniesieniu do liczby oséb zatrudnionych.

6. Podane wartos$ci dotyczg tacznie planéw obowigzkowych i dobrowolnych.

7. Dane z lat 2005/2006.

8. Stopy pokrycia obliczone wzgledem liczby zatrudnionych w grupie wiekowej 20-64.
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Prezentowany na rysunku 3.5 wskaznik liczby dobrowolnych planow
emerytalnych w relacji do grupy wiekowej 15-64 mozna zestawi¢ z szacunkami
OECD dotyczacymi stop pokrycia planami dobrowolnymi zdefiniowanymi jako
odsetek 0s6b z grupy wiekowej 15-64 objetych poszczegdlnymi typami planow
(por. tabela 3.3). Mozna zauwazy¢, ze dla takich krajow, jak: Czechy, Wegry,
Islandia, Wtochy, Norwegia, Stowenia, Wielka Brytania podane wartosci sa
w duzym stopniu podobne. Jednakze w przypadkach krajow np. Hiszpanii, Danii
czy Portugalii sa zauwazalne znaczne rozbiezno$ci migdzy liczbami podawanymi
przez OECD a prezentowanymi narys. 3.5 oraz 3.6. Wynikac¢ to moze po pierwsze
z innych definicji programoéw dobrowolnych przyjetych przez OECD (dotyczy to
przede wszystkim programow pracowniczych), a po drugie z niepetnego pokrycia
bazy OECD™.
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Rys. 3.7. Przyrost liczby dobrowolnych planéw emerytalnych w latach 2007-2013

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie Zrédet lokalnych (tabela 3.2).

! Przyktadowo, dane OECD dla stopy pokrycia planami indywidualnymi w Portugalii nie
uwzglednia planow typu PPR w formie uméw ubezpieczeniowych, ktore sa najbardziej
rozpowszechnionymi dobrowolnymi planami indywidualnymi. Lista programow uwzgled-
nionych w bazie OECD w poszczegolnych krajach znajduje si¢ bezposrednio w bazie
Global Pension Statistics (www.oecd.org/daf/pensions/gps).
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Na rysunku 3.7 przedstawiono wykres, jak w latach 2007-2013 w badanych
krajach zmienita si¢ liczba prowadzonych planéw emerytalnych. Najwigkszy
przyrost (o 133%) liczby uczestnikow zanotowano w Belgii dla planow
pracowniczych. Liczba planéw niemalze podwoita si¢ roéwniez w Chorwacji
(zarébwno pracownicze, jak i indywidualne), we Francji (pracownicze) oraz we
Wtoszech (indywidualne). W badanej grupie zanotowano roéwniez spadki.
Mniejsze zainteresowanie planami emerytalnymi w roku 2013 w porédwnaniu
z rokiem 2007 mozna zaobserwowa¢ dla Wegier (indywidualne), Irlandii
(pracownicze), Portugalii (pracownicze) oraz Wielkiej Brytanii (indywidualne
i pracownicze). Niemniej jednak, poréwnujac dynamik¢ zmian w przypadku
planow pracowniczych i indywidualnych, nie mozna zidentyfikowa¢ wyrazniej
prawidlowosci odnos$nie wigkszego potencjalu ktorego§ z analizowanych
typéw. W obu rodzajach programéw notowane sg podobne dodatnie przyrosty,
a w nielicznych przypadkach poréwnywalne niewielkie spadki liczby prowa-
dzonych planéw.

3.7. Skladki w dobrowolnych planach emerytalnych

Wskaznikiem doskonale uzupetniajagcym informacje o aktywach i powsze-
chno$ci uczestnictwa w dobrowolnym zabezpieczeniu emerytalnym jest
wysoko$¢ odprowadzanych rocznie sktadek. Lepiej tez oddaje znaczenie dobro-
wolnych programow niz warto$¢ zgromadzonych aktywow, gdyz nie zalezy tak
silnie od momentu, w ktérym analizowane programy zostaty zapoczatkowane.
Wartos¢ sktadek réwniez jest wolna od glownej wady stopy pokrycia dobro-
wolnymi programami emerytalnymi, ktorg moze by¢ obcigzenie z tytutu pewnej
liczby ,,martwych” kont, tj. z zerowym lub bardzo niskim zgromadzonym
kapitatem i niezasilanych w dtuzszym okresie zadnymi wptatami.

Informacje o odprowadzanych sktadkach nie dla wszystkich krajow w bada-
nej grupie byly dostgpne. Z tego wzgledu z analizy wylaczono Estonie, Irlandie
oraz Szwecje. Z kolei w przypadku Niemiec zgromadzono dane dotyczace
wylacznie planéw pracowniczych. Na rysunku 3.8 pokazano wykres rocznych
sktadek w dobrowolnych planach emerytalnych w przeliczeniu na osobg
(w dwdch wariantach: w odniesieniu do liczby zatrudnionych oraz do liczebnosci
populacji grupy wiekowej 15-64). Aby na poréwnania w przekroju krajow nie
wplywaly réznice w poziomie zarobkoéw prezentowane sktadki sa wyrazone jako
procent $redniego rocznego wynagrodzenia netto’?.

2 Dane wedtug Eurostatu, The European Union Structure of Earnings Survey (SES).
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Rys. 3.8. Roczne sktadki do dobrowolnych planow emerytalnych na osobe w relacji do
$redniego rocznego wynagrodzenia netto (2013)

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie Zrédel lokalnych (rabela 3.2) oraz danych Eurostat.
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Rys. 3.9. Roczne sktadki do dobrowolnych planéw emerytalnych na uczestnika planu
w relacji do $redniego rocznego wynagrodzenia netto (2013)

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie Zrédel lokalnych (rabela 3.2) oraz danych Eurostat.

132



3. Dobrowolne oszczegdno$ci w systemach emerytalnych krajow europejskich

Grupa krajow, w ktorych sktadki w relacji do sredniego wynagrodzenia netto
(w przeliczeniu na jednego zatrudnionego lub na osobe¢ w wieku produkcyjnym)
sa najwyzsze, jak przedstawiono na rysunku 3.8, obejmuje: Wielkg Brytanie,
Belgig, Portugalie, Islandi¢, Czechy, Hiszpani¢ oraz Wtochy. W Wielkiej Brytanii
$rednio na osobg¢ zatrudniong w roku 2013 wptacono 3835 euro (2757 euro na
mieszkanca z grupy wiekowej 15-64), w Belgii — 1886 euro (1170 euro),
w Portugalii — 570 euro (366 euro), Islandii — 993 euro (805 euro), Czechach —
281 euro (193 euro), Hiszpanii — 543 euro (297 euro) oraz we Wtoszech —
536 euro (307 euro). Na drugim koncu rankingu znajduja si¢ kraje Europy
Srodkowo-Wschodniej z wyjatkiem Czech, Wegier i Stowenii. Przyktadowo,
w Polsce na osobe¢ zatrudniong w 2013 przypadala wptata w wysokosci 31 euro
(18 euro w przeliczeniu na mieszkanca z grupy wiekowej 15-64). Zaskakujaco
nisko w poréwnaniu do innych krajow w przedstawionym rankingu plasuje si¢
Dania, w ktorej roczne sktadki przypadajace na osobe zatrudniong sg na poziomie
okoto 1% rocznego wynagrodzenia netto, natomiast zgromadzone w dobrowol-
nych funduszach aktywa sg jednymi z najwyzszych w analizowanej grupie
krajow. Rowniez Norwegowie rocznie zasilajg relatywnie niewielkimi wptatami
dobrowolne plany emerytalne, co jest zaskakujace, biorac pod uwage wysoki
poziom uczestnictwa oraz zgromadzonych dotychczas aktywow. Podobnie niskie
sktadki dotycza Niemiec, jednakze nalezy uwzgledni¢ fakt, ze prezentowane dane
sg w tym przypadku niepetne, gdyz nie zawierajg informacji na temat sktadek do
planéw indywidualnych.

Dodatkowo na rysunku 3.9 przedstawiono roczne sktadki przypadajace
na uczestnika planu w relacji do $redniego wynagrodzenia. W porédwnaniu
z prezentowanymi wczesniej dwoma wskaznikami, miara ta pozwala na
zniwelowanie efektdw wynikajacych z réznic migdzy krajami w poziomie
uczestnictwa w dobrowolnych programach emerytalnych. Wskaznik ten pozwala
na dokonywanie porownan wysokosci sktadek bedacych miarg zaangazowania
uczestnikdéw planéw (oraz pracodawcéw, jako podmiotéw rowniez odprowa-
dzajacych sktadki) w proces oszczedzania. W tym przypadku w czotowce, obok
krajow wczesniej wymienionych, tj. Wielkiej Brytanii, Belgii, Portugalii, Islandii
i Wioch, zabrakto Czech i Hiszpanii. Oba te kraje charakteryzuja si¢ bardzo
wysokim uczestnictwem, stad ich pozycja zmalata wzgledem krajow, gdzie mimo
niskiego poziomu uczestnictwa skladki sg relatywnie wysokie, co mozna
odnotowa¢ np. w przypadku Polski, Litwy czy Francji.

Wykres przedstawiony na rysunku 3.9 pozwala tez na poroéwnanie
skutecznosci w gromadzeniu kapitalu emerytalnego planéw pracowniczych
i indywidualnych. W krajach, gdzie funkcjonuja oba typy planow, w przeliczeniu
na uczestnika planu $rednio wyzsze skladki odprowadzane sa w planach
pracowniczych niz w indywidualnych. Roznice te mogg by¢ bardzo znaczace,
np. w Wielkiej Brytanii na uczestnika planu pracowniczego przypada roczna
sktadka w wysokos$ci 36,2% S$redniego rocznego wynagrodzenia, podczas gdy
na uczestnika planu indywidualnego tylko 8,3% wynagrodzenia. Podobnie
w Portugalii, wartosci te odpowiednio wynosza 36,5% oraz 5,6%. Przyczyna
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takich dysproporcji moze by¢ fakt, ze plany pracownicze ze swojej natury rzadko
s nieaktywne, tj. niezasilane wplatami, gdyz pracodawca wystepuje w nich jako
sponsor regularnie odprowadzajacy skladke. Istniejg tez rozwigzania przewi-
dujace mozliwo$¢ transferu srodkéw migdzy planami pracowniczymi w przy-
padku zmiany pracodawcy. Z kolei w planach indywidualnych rzadko uczestnik
jest zobligowany do regularnych wpfat, a co za tym idzie cz¢séciej wystepujg plany
»martwe”.

Analizujgc rozwigzania prawne wprowadzone odnosnie podmiotéw
mogacych zasila¢ wptatami dobrowolne plany emerytalne, nalezy zauwazy¢, ze
wiele z planow indywidualnych moze by¢ sponsorowanych przez pracodawcow
(por. tabela 3.1). Do krajow takich nalezg: Butgaria, Czechy, Estonia, Irlandia,
Islandia, Litwa, Lotwa, Portugalia, Stowacja, Stowenia, Wegry, Wielka Brytania
oraz Wtochy. Na rysysunku 3.10 przedstawiono podziat sktadki miedzy praco-
dawce i pracownika w planach indywidualnych w krajach, dla ktorych byty
dostepne takie dane, tj. na Wegrzech (tylko plany w formie dobrowolnych
funduszy emerytalnych), w Bulgarii, Czechach, oraz w Wielkiej Brytanii. Jak
pokazujg przywotane przyktady réwniez plany indywidualne mogg w znacznym
stopniu by¢ zasilane przez pracodawcow. W Wielkiej Brytanii oraz Bulgarii
wklad pracodawcoéw w postaci skladek w 2013 r. wynosil ponad 50% catosci
wptlat do planow indywidualnych.
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Rys. 3.10. Udziat sktadek uczestnikdw oraz pracodawcow w planach indywidualnych
(2013)

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie zrédet lokalnych (tabela 3.2).
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Rys. 3.11. Przyrost warto$ci zagregowanych rocznych sktadek w dobrowolnych
programach emerytalnych w latach 2007-2013

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie zrodet lokalnych (rabela 3.2).

Na rysunku 3.11 przedstawiono przyrosty zagregowanych na poziomie
krajow rocznych sktadek w ramach dobrowolnego zabezpieczenia emerytalnego.
Sg to zmiany warto$ci nominalnych i obejmujg zarowno sktadki samych uczest-
nikow planéw, jak i wptaty pracodawcow. Najwigkszy wzrost zagregowanych
sktadek zanotowano w przypadku stowackich i wloskich planow indywidualnych.
Przy czym, o ile we Wloszech jednoczes$nie nastgpit duzy przyrost liczby planow
(87%), to na Stowacji byt on w analogicznym okresie niewielki (12%). Mozna
wigc wnioskowac, ze na Stowacji poprawita si¢ efektywnos¢ w zakresie wptat
dokonywanych do planéw emerytalnych. Jak mozna zauwazy¢, w niektorych
krajach warto$¢ sktadek ulegta redukcji. Najwigksze, sicgajace 60% spadki
w latach 2007-2013 zanotowano dla Butgarii (plany indywidualne), Niemiec
(plany pracownicze) oraz Norwegii (plany indywidualne). Jednak dopiero
bardziej doglebne analizy poszczegdlnych przypadkéw moga odpowiedzie¢ na
pytanie, co spowodowato takie ograniczenie aktywnosci w zakresie oszczgdzania
mierzone na poziomie makro. Nie zawsze wynika ono ze zmniejszenia liczby
oszczedzajacych w  dobrowolnym systemie emerytalnym. Aby wyelimino-
waé wplyw tej zmiennej, zestawiono réwniez zmiany rocznych skladek
w przeliczeniu na jednego uczestnika (jeden plan emerytalny). Jak przedstawiono
narys. 3.12, redukcja wartos$ci sktadek dotyczy w takim przypadku juz wigkszosci
badanych krajow. Ujemne przyrosty sa notowane, kiedy zmiana warto$ci
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zagregowanych sktadek w analizowanym okresie byta mniejsza niz zmiana liczby
prowadzonych planéw. Majac na uwadze przewaznie dodatnie i stosunkowo duze
przyrosty liczby planéw (por. rys. 3.7) mozna przypuszczaé, ze w wiekszosci
krajow, potencjal rozwojowy dobrowolnego zabezpieczenia emerytalnego byt
realizowany przez zwigkszenie uczestnictwa niz aktywnosci w zakresie oszcze-
dzania mierzonej wielko$cia sktadek.
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Rys. 3.12. Przyrost wartos$ci $rednich rocznych sktadek na uczestnika w dobrowolnych
programach emerytalnych w latach 2007-2013

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie zrodet lokalnych (rabela 3.2).

3.8. Oszczedzanie w dobrowolnych programach emerytalnych
a stopy oszczedzania sektora gospodarstw domowych

Jak przedstawiono w rozdziale 1, dobrowolne plany emerytalne sa jedna
z form, w jakich gospodarstwa domowe moga oszczgdzaé. Dopelnieniem
przedstawionych w poprzednich podrozdziatach informacji o zakresie uczest-
nictwa i sktadkach w formach dlugoterminowego oszcz¢dzania moze by¢ zesta-
wienie tych danych ze stopami oszczedzania sektora gospodarstw domowych.
Ma to na celu znalezienie odpowiedzi na pytanie, czy w krajach gdzie ogdlnie
stopy oszczedzania sa wyzsze, rowniez gospodarstwa domowe chetniej uczest-
nicza, lub wigcej oszczegdzajg, w dobrowolnych planach emerytalnych. W niniej-
szym podrozdziale na wykresach przedstawiono stopy oszczedzania sektora
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gospodarstw domowych w poszczegdlnych krajach oraz odpowiadajace im
wartos$ci sktadek oraz liczby planow w ramach dobrowolnego systemu emery-
talnego. Analiza ta ma jedynie charakter pogladowy i zostala przeprowadzona
wylacznie dla stanu na rok 2013. Dlatego tez dotyczy tylko liczby planow oraz
sktadek, natomiast nie uwzglednia wartosci aktywow, ktora zalezy przede
wszystkim od okresu funkcjonowania dobrowolnych programéw emerytalnych.
Z powodu braku poréwnywalnych danych dotyczacych stop oszczgdzania gospo-
darstw domowych szacowanych w badaniach w skali mikro, w analizie tej wykorzy-
stano wylacznie stopy obliczone na podstawie agregatow PKB (dane Eurostatu).
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Rys. 3.13. Stopy oszczedzania sektora gospodarstw domowych a sktadki w dobrowolnych
planach emerytalnych

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie danych Eurostat oraz zrédel lokalnych (tabela 3.2).

Na rysunku 3.13 przedstawiono pierwszg opisang we wczesniejszych pod-
rozdziatach charakterystyke ujmujacg w kategoriach ilosciowych poziom rozwoju
dobrowolnych programow emerytalnych, a mianowicie sktadki w relacji do PKB.
Jak mozna zauwazy¢, nie jest ona skorelowana ze stopami oszcze¢dzania szaco-
wanymi dla sektora gospodarstw domowych. Nie mozna zatem stwierdzié, ze
w badanej grupie krajow wyzsza skltonnos¢ gospodarstw domowych do oszczg-
dzania idzie w parze z wigksza aktywnoS$cig w zakresie oszczgdzania w ramach
dobrowolnego zabezpieczenia emerytalnego. Wspotczynnik korelacji liniowej
Pearsona migdzy ta zmiennymi a stopg oszczedzania gospodarstw domowych
przyjmuje wartosci bardzo bliskie zeru, co wskazuje na catkowity brak zale-
znosci. Nalezy jednak zaznaczy¢, ze oszczedno$ci gromadzone w dobrowolnych
kapitatowo finansowanych programach emerytalnych sa sktadnikiem oszczgdnosci
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sektora gospodarstw domowych, tak wiec zalecana jest ostrozno$¢ we wniosko-
waniu. Niemniej jednak dotyczy to przede wszystkim sytuacji, gdy miedzy
zmiennymi wystepuje silna dodatnia korelacja, gdyz nie mozna wtedy stwierdzi¢,
czy wigksze sktadki w dobrowolnym systemie emerytalnym sg wynikiem ogodlnie
wyzszej sktonnosci do oszczedzania, czy tez wyzsza sktonno$¢ do oszczedzania
wynika z funkcyjnego powigzania ze sktadkami do planéw dobrowolnych.
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Rys. 3.14. Stopy oszczgdzania sektora gospodarstw domowych a powszechnosé
uczestnictwa w dobrowolnych planach emerytalnych

Zrédlo: opracowanie wiasne na podstawie danych Eurostat Eurostat oraz Zrédel lokalnych
(tabela 3.2).

W przypadku zmiennej pokazanej na rys. 3.14 okreslajacej liczbe dobrowol-
nych planéw emerytalnych w relacji do liczby zatrudnionych mozna zauwazy¢
stabg dodatnig zalezno$¢ (wspotczynnik korelacji Pearsona wynosi okoto 0,277%).
Mozna zatem stwierdzi¢, ze w bardzo nieznacznym stopniu powszechno$¢ uczest-
nictwa w dobrowolnym systemie emerytalnym przektada sie na wyzsze stopy
oszczedzania sektora gospodarstw domowych. Poniewaz trudno okreslic w tym
przypadku kierunek potencjalnej przyczynowosci w relacji miedzy tymi dwoma
zjawiskami, to mozna powyzszy wniosek roéwniez odwrdci¢, tzn. mozna
stwierdzi¢, ze wigksza sktonno$¢ do oszczedzania gospodarstw domowych tylko
w niewielkim stopniu implikuje korzystanie z produktow dlugoterminowego
oszczgdzania, jakimi sg dobrowolne plany emerytalne.

3 Wspotczynnik ten przyjmuje bardzo podobng wartosé, jesli zamiast liczby plandw
w relacji do zatrudnienia przyjmie si¢ liczb¢ planow w relacji do populacji grupy
wiekowej 15-64.
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4. Uwarunkowania gromadzenia dobrowolnych
oszczednosSci emerytalnych w krajach
europejskich w skali makro

4.1. Czynniki instytucjonalne

Analizujgc pokazane w poprzednim rozdziale dane na temat zgromadzonych
aktywow, dokonywanych wplat oraz uczestnictwa w dobrowolnych programach
emerytalnych, mozna zauwazy¢, ze w grupie badanych krajow wystepuja znaczace
roéznice pod wzgledem rozwoju tych programéw. W kazdym kraju dobrowolne
zabezpieczenie emerytalne, czy to w formie programéw pracowniczych, czy tez
indywidualnych, funkcjonuje formalna, tj. majaca instytucjonalne ramy czes¢
systemu emerytalnego. Rowniez w kazdym kraju cze$¢ ta jest subsydiowana przez
panstwo poprzez ulgi podatkowe lub doptaty. Zaistniate réznice w znaczeniu
dobrowolnych programoéw emerytalnych z pewnoscig nie wynikaja jedynie
z odmiennych okresow wprowadzania tej formy oszczedzania na staro$¢
determinujacych dtuzszy lub krétszy czas akumulacji kapitatu lub tez faze
dojrzatosci dobrowolnych systeméw emerytalnych. Takie myslenie byloby
daleko idgcym uproszczeniem. Mozna podejrzewac, ze roznego rodzaju czynniki
determinuja wieksza lub mniejsza role dobrowolnego zabezpieczenia emery-
talnego w systemie emerytalnym. W niniejszym rozdziale w pierwszej kolejnosci
analizie zostang poddane instytucjonalne i systemowe determinanty gromadzenia
oszczgdnosci na starosc.

Jak argumentowano w rozdziale 2, w czgéci poswigconej wzajemnym relacjom
miedzy drugim a trzecim filarem (wg klasyfikacji Banku Swiatowego z 2005 r.),
wystepowanie obowigzkowego kapitatlowo finansowanego filaru moze ogranicza¢
rozwoj dobrowolnych programow emerytalnych. Stwierdzenie to mozna rowniez
odwréci¢, tzn. obowigzkowy system oparty wylacznie na formule PAYG,
przez to ze nie ma czesci finansowanej kapitatowo, moze sprzyjaé¢ rozwojowi
dobrowolnych form zabezpieczenia emerytalnego. W niniejszym podrdzdziale
podjeto probe zbadania tego problemu na zgromadzonym materiale empirycznym.

Przyjeta procedura badawcza odnoszaca si¢ do analizy wptywu czynnikow
instytucjonalno-systemowych obejmowata dwa etapy. W pierwszej kolejnosci
kraje stanowigce analizowang probe zostaty podzielone na trzy grupy odmienne
pod wzgledem stopnia rozwoju dobrowolnych programow emerytalnych.
W drugim etapie grupy te poréwnano ze wzglgdu na konstrukcje systemow
emerytalnych.

Etap pierwszy obejmowat grupowanie krajow za pomoca wielowymiarowej
analizy statystycznej. Pod uwage brano trzy podstawowe zmienne scharaktery-
zowane blizej w rozdziale 3. Do zmiennych tych nalezaty:
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1) aktywa w relacji do PKB [%],
2) liczba dobrowolnych planéw emerytalnych w relacji do liczby zatrudnionych [%],
3) roczne sktadki w planach emerytalnych w relacji do PKB [%].

Podczas gdy pierwsza zmienna odzwierciedla aktualne znaczenie dobro-
wolnego zabezpieczenia emerytalnego w systemie emerytalnym mierzone zaku-
mulowanym kapitalem emerytalnym, to druga i trzecia zmienna mogg postuzy¢
do okreslenia potencjatu wzrostu dobrowolnych oszczgdnosci emerytalnych.
Przeprowadzona analiza dotyczyta stanu na rok 2013 i objete nig zostaty 24 kraje
Z grupy przedstawionej w rozdziale 3.

Zastosowane narzedzie badawcze wymagato poddania wymienionych
zmiennych procedurze normalizacji, tj. skalowania ich warto$ci do przedziatu
[0,1] postugujac si¢ formuta:

0 dla X <X
min
7, =10 glp <y <xm
1 max _,,min T T 4.1
X J. (4.1)
1 dla X; > X[
gdzie:  zj— znormalizowana warto$¢ zmienne;j j dla i-tego kraju,
Xij — warto$¢ zmienne;j j dla i-tego kraju przed normalizacja,
xj"" — przyjeta graniczna minimalna warto$¢ zmiennej j,
Xj" — przyjeta graniczna maksymalna warto$¢ zmienne;j j.
W standardowej procedurze normalizacji za wielkosci x™" oraz x™

przyjmuje si¢ odpowiednio minimalng oraz maksymalng warto$¢, jaka obserwuje
sie w odniesieniu do zmiennej j w danym zbiorze obserwacji’. W tym przypadku
jednak wystepowanie obserwacji nietypowych (z punktu widzenia analizy staty-
stycznej), sprawia, ze obserwacje znajdujace si¢ w typowym przedziale zmiennosci
maja bardzo zblizone do siebie wartos$ci znormalizowane. Ich zr6znicowanie nie
jest wowczas odpowiednio odzwierciedlone, a w konsekwencji w procesie grupo-
wania wystepuja jako bliskie wzgledem siebie obiekty. Sposrdéd wyszczegol-
nionych powyzej trzech zmiennych oddajacych stopien rozwoju dobrowolnych
systemow emerytalnych w badanych krajach europejskich, dwie zmienne charak-
terryzuja si¢ wystepowaniem wartosci mocno odstajacych od pozostatych. Mowa
tutaj o aktywach w relacji do PKB oraz rocznych sktadkach w relacji do PKB.
W przypadku pierwszej z wymienionych zmiennych warto$¢ maksymalna
w zbiorze obserwacji (przypisana Wielkiej Brytanii) wynosi niemalze 138%,
podczas gdy dwie nastepne pod wzgledem warto$ci obserwacje sa na poziomie
okoto 52% (Irlandia i Belgia), zas dla catej grupy mediana wynosi okoto 5%.
Uwzglednienie w procesie normalizacji warto§ci maksymalnej ustalonej na
poziomie Wielkiej Brytanii ujednolicitoby nadmiernie grupe pozostatych krajow

" W literaturze przedmiotu przeksztalcenie takie nazywane jest unitaryzacjg (por. Panek
i Zwierzchowski 2013, ss. 36-37).
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pod wzglgdem tego wskaznika. Wielka Brytania zostata wigc potraktowana w tym
przypadku jako obserwacja nietypowa, co uzasadnia jej pominig¢cie przy
wyznaczeniu parametrow normalizacji. Stad tez dla zmiennej aktywa w relacji do
PKB przyjeto X" jako warto$¢ reprezentowang przez druga z kolei obserwacje
(52,99%, Irlandia), za$ x;™" ustalono jako minimalng warto$¢ w grupie (0,11%,
Litwa). Podobnie w przypadku sktadek w relacji do PKB, za wielko§¢ maksy-
malng we wzorze (1) przyjeto wartos¢ odpowiadajaca drugiej z kolei obserwacji
(2,18%, Belgia), poniewaz warto$¢ najwyzsza (5,50%, Wielka Brytania) znacznie
odstawala od pozostatych’. Zabieg polegajacy na przypisaniu Wielkiej Brytanii
wartosci 1 dla znormalizowanych aktywow oraz sktadek oznacza, ze w procesie
grupowana jest ona traktowana tak samo jak kraje, ktore wyznaczyly maksymalne
wartosci dla tych zmiennych. Tym samym, niejako sztucznie jest ona uwzgled-
niana w jednej grupie z krajami charakteryzowanymi przez duzo nizsze wartosci
zmiennych, cho¢ powinna tworzy¢ osobne jednoelementowe skupienie. Jednak,
jak pokazaly opisane dalej wyniki grupowania, tworzenie osobnego skupienia dla
Wielkiej Brytanii jest merytorycznie nieuzasadnione. W przypadku zmiennej
odzwierciedlajgcej poziom uczestnictwa nie bylo konieczno$ci arbitralnego
ustalania maksiméw i minimow, gdyz nie wystapily odstajace obserwacje,
a zréznicowanie tej zmiennej w badanej grupie nie bylo tak duze, jak w przypadku
pozostatych dwdch zmiennych. Dlatego tez graniczne wartosci dla uczestnictwa
we wzorze (1) byly wyznaczone wprost jako minima i maksima w badanej grupie.

Sam proces grupowania krajow opierat si¢ na dwoch narzedziach analizy
skupien: hierarchicznej aglomeracji oraz grupowania metoda k-Srednich.
Aglomeracja, ktora zostata przedstawiona w postaci graficznej na rys. 4.1,
pozwolita na identyfikacj¢ liczby klastrow (grup), ktore skupiajg kraje
0 podobnym poziomie rozwoju dobrowolnych systeméw emerytalnych.
Widoczny jest wyrazny podziat na trzy grupy’®. Pierwsza stanowig Belgia,
Irlandia i Wielka Brytania. Do drugiego klastra naleza Austria, Czechy, Dania,
Niemcy, Portugalia, Stowenia, Hiszpania oraz Islandia. Trzecie skupienie za$
tworza Butgaria, Chorwacja, Estonia, Francja, Wegry, Wtochy, Litwa, Lotwa,
Polska, Rumunia, Stowacja, Norwegia, Szwecja.

Hierarchiczna aglomeracja jest metoda, ktora moze jedynie sugerowac liczbe
skupien, gdyz wymaga subiektywnej oceny odlegltosci miedzy poszczegdlnymi

5 Odchylenie standardowe obu zmiennych, tj. aktywow oraz sktadek, przyjmuja wartosci
o potowe mniejsze, gdy Wielka Brytania nie jest brana pod uwage w poréwnaniu
z warto$ciami tej miary obliczonymi dla pelnego sktadu badanej grupy krajow.

6 W przypadku trzeciej ze zmiennych, tj. rocznych sktadek w dobrowolnych planach
emerytalnych dla czterech krajow wystgepowaty braki danych. Wylgcznie na potrzeby
grupowania dla Irlandii, Estonii i Szwecji brak informacji o rocznych sktadkach
zastgpiono $rednig wartoscig. W przypadku Niemiec, dla ktorych brakowato informacji
tylko o sktadkach do planéw indywidualnych, przyjeto, ze sktadki te sa takie same, jak
w przypadku planéw pracowniczych. Przyjecie takiego zatozenia zostalo poprzedzone
wczesniejszg analiza uczestnictwa w programach indywidualnych w Niemczech oraz
analiza rocznego przyrostu aktywow.
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wigzaniami. W tym przypadku poszczegélne skupienia do§¢ wyraznie zostaty
wyrdznione i jasno mozna okresli¢, ktore kraje naleza do danej grupy. Niemniej
jednak dla potwierdzenia otrzymanych wynikow zastosowano réwniez grupo-
wanie metoda k-Srednich, z podana liczba skupien roéwng 3. W procesie wery-
fikacji statystycznej otrzymanych wynikow przeprowadzono réwniez analize
wariancji, ktora dostarczyta informacji, ze kazda zmienna, ktdra postuzyta do
grupowania, byta istotng zmienng r6znicujaca.
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Rys. 4.1. Grupowanie krajow metodg aglomeracji — dendogram

Zrodlo: opracowanie wiasne.

Otrzymane wyniki grupowania metoda k-Srednich pokryty sie z wynikami
aglomeracji, z jednym wyjatkiem. Mianowicie, Stowenia zostata zaklasyfikowana
do najliczniejszej, trzeciej grupy, podczas gdy wyniki aglomeracji wskazywaty,
ze jest ona bardziej podobna do krajow z grupy drugiej. Aby ostatecznie ustali¢,
w ktdrej grupie moze by¢ uwzgledniona, poréwnano przypisany jej poziom
aktywow, sktadek oraz uczestnictwa ze srednimi w drugiej i trzeciej grupie, oraz
z wartosciami dla poszczeg6lnych krajow z tych grup. Okazato si¢, ze Stowenia
pod wzglgdem liczby plandow oraz wartosci skladek jest krajem najbardziej
podobnym do Danii, bedacej w drugiej grupie, jednakze charakteryzuje si¢ zdecy-
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dowanie mniejszymi zgromadzonymi aktywami. Biorac pod uwage wartos¢
aktywow i sktadek, Stowenia prezentuje réwniez poziom bardzo zblizony do
Francji, zaklasyfikowanej do najliczniejszej, trzeciej grupy krajow. Uwzgled-
niajac $rednie warto$ci zmiennych w obu grupach, ostatecznie ustalono, ze
Stowenii blizej jest do krajow z grupy trzeciej, tak wiec przyjeto sktad klastrow
wyodrebnionych w wyniku grupowania metodg k-$rednich z trzema skupieniami.

Podsumowujac wyniki zarowno hierarchicznej aglomeracji, jak i grupowania
metodg k-$rednich pod wzgledem rozwoju dobrowolnych programéw emery-
talnych, mozna wyodrebni¢ trzy grupy krajow:

1) grupa krajow o znaczacej roli dobrowolnych oszczgdnosci w systemie emery-
talnym: Belgia, Irlandia, Wielka Brytania,

2) grupa krajow o umiarkowanym znaczeniu dobrowolnych oszczednosci emery-
talnych: Austria, Czechy, Dania, Niemcy, Portugalia, Hiszpania oraz Islandia,

3) grupa krajow o marginalnym znaczeniu dobrowolnego systemu emery-
talnego: Bulgaria, Chorwacja, Estonia, Francja, Wegry, Wlochy, Litwa, Lotwa,

Polska, Rumunia, Stowacja, Norwegia, Szwecja, Stowenia.

Tabela 4.1 prezentuje statystyki podsumowujace dla poszczegblnych grup
oraz kazdej ze zmiennych. Rozwazajac przedstawione w niej wyniki oraz sktad
grup uzyskanych w wyniku analizy skupien, mozna dokonaé¢ pewnej charakter-
rystyki kazdej z nich. Badajac $rednie wartosci oraz dyspersje kazdej ze zmien-
nych, mozna stwierdzi¢, ze kraje z grupy 1 zdecydowanie wyrdzniajg si¢ pod
wzgledem zgromadzonych aktywdéw oraz odprowadzanych skladek (wptat).
Natomiast w przypadku liczby prowadzonych planéw emerytalnych przoduja
kraje z grupy 2. Grupe¢ 3 charakteryzuja najnizsze $rednie wartosci wszystkich
zmiennych. Ale jednoczesnie, biorac pod uwage dyspersje mierzong stosunkiem
odchylenia standardowego do $redniej, to grupa 3 jest najbardziej zroznicowana,
szczegolnie pod wzgledem aktywow oraz sktadek. Podsumowujac, mozna stwier-
dzi¢, ze kraje z grupy 1 to takie, gdzie na poziomie zagregowanym efektywnie
gromadzi si¢ dobrowolne oszczedno$ci emerytalne (duze aktywa i wysokie roczne
sktadki), natomiast upowszechnienie programéw dobrowolnych jest umiarko-
wane’’. Grupe 2, ktora jest najbardziej homogeniczna pod wzgledem badanych
zmiennych (na co wskazuje relacja migdzy $rednig a mediang oraz migdzy
odchyleniem standardowym a $rednig) tworzg kraje, w ktorych ze wzgledu na
znaczny poziom uczestnictwa jest pewien potencjal wzrostowy W odniesieniu do
znaczenia dobrowolnych planéw emerytalnych w zabezpieczeniu emerytalnym.
W grupie tej jednak, pomimo duzej powszechnosci takich plandw, kapitat
emerytalny nie jest akumulowany tak skutecznie, jak w krajach z grupy 1.
Natomiast do grupy 3 naleza kraje, w ktorych okreslone czynniki nie sprzyjaja ani
skutecznemu gromadzeniu aktywow emerytalnych w ramach dobrowolnego
zabezpieczenia, ani tez upowszechnieniu dobrowolnych programéw emerytalnych.

" Analize prowadzono dla danych z roku 2013, tak wiec nie uwzglednia ona jeszcze
zmian np. w brytyjskim systemie emerytalnym, w ktérym wprowadzono automatyczny
zapis do programéw dobrowolnych.
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Tabela 4.1. Statystyki podsumowujace dla grupowania krajow wedtug roli
dobrowolnego zabezpieczenia

Zmienna k(ri?({)r\;\?* $rednia mediana S?;ﬂ?;'jgxe

| grupal 80,98 52,99 49,23

dAOktg’l‘Q’g ‘E‘; /:]e'ac” grupa 2 13,77 12,98 7,16
grupa 3 2,99 1,67 3,23

Liczba planéw grupa 1 54,81 54,32 21,87
w relacji do grupa 2 73,23 65,50 21,82
zatrud. [%] grupa 3 24,46 25,57 14,28
Roczne sktadki grupal 3,84 3,84 2,35
w relacji do PKB grupa 2 0,91 0,90 0,44
[%] grupa 3 0,21 0,12 0,22

* grupa 1 — kraje o znaczgcej roli dobrowolnego zabezpieczenia, grupa 2 — kraje
0 umiarkowanej roli dobrowolnego zabezpieczenia, grupa 3 — kraje o marginalnej roli
dobrowolnego zabezpieczenia

Zrodio: opracowanie wiasne.

Grupowanie krajow stanowito wstep do wiasciwej analizy czynnikow
systemowo-instytucjonalnych. Jako kolejny etap badan, w ramach wyodrebnio-
nych grup krajéw podobnych pod wzgledem poziomu rozwoju dobrowolnych
programéw emerytalnych, dokonano poréwnania struktury funkcjonujgcych
programow (w podziale na indywidualne i pracownicze). Przyjeto tu a priori
zalozenie, ze to rozwigzania w systemie emerytalnym wprowadzone przez
panstwo determinujg dominujacy typ programoéw emerytalnych (lub tez wprost
dopuszczaja funkcjonowanie tylko jednego typu dobrowolnych programéw:
indywidualnego lub tylko pracowniczego). Takie rozwigzania moga polegac np.
na roznicowaniu programow ze wzgledu na traktowanie podatkowe lub tez
wprowadzenie automatycznego zapisu do jednego z programéw itd. Jest to wiec
problem instytucjonalnych uwarunkowan gromadzenia dobrowolnych oszczed-
nosci emerytalnych. Niniejsza analiza odnosi si¢ bezposrednio do Hipotezy 4, tj.
weryfikuje, czy dominujgcy typ programu emerytalnego ma wpltyw na poziom
gromadzonego kapitatu oraz powszechno$¢ dobrowolnych planéw emerytalnych.
Dodatkowo zbadano, jakie jest powigzanie mi¢dzy konstrukcjg obowigzkowego
systemu emerytalnego a rolg dobrowolnego zabezpieczenia emerytalnego.
W szczegodlnosci, odnoszac sie do Hipotezy 3, skupiono si¢ tu na zwigzku migdzy
wystepowaniem obowigzkowego filaru kapitatlowo finansowanego oraz zarza-
dzanego prywatnie a znaczeniem dobrowolnych programéw emerytalnych.
W tabeli 4.2 przedstawiono badane kraje w wyodrebnionych grupach oraz
odpowiadajace im informacje o strukturze planéw dobrowolnych oraz o drugim
filarze (wg klasyfikacji Banku Swiatowego z 2005 r.).
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Przedstawione w tabeli 4.2 dane na temat udzialu programow indywi-
dualnych i pracowniczych pod wzgledem wartosci aktywow, sktadek oraz liczby
planow w dobrowolnych programach ogdétem w danym kraju pozwalaja na
wyodrebnienie trzech modeli dobrowolnych systemow:

1) systemy z przewagg dobrowolnych programoéw pracowniczych,

2) systemy o zréwnowazonym udziale dobrowolnych programéw pracowni-
czych i indywidualnych,

3) systemy z przewagg dobrowolnych programéw indywidualnych.

Jak mozna zauwazy¢, analizujac wyniki przedstawione w tabeli 4.2, zaden
z wyréznionych modeli dobrowolnego systemu emerytalnego nie moze by¢
przypisany wytacznie do jednej grupy krajow o podobnym stopniu rozwoju
dobrowolnego zabezpieczenia emerytalnego. W grupie 1, w Irlandii oraz Wielkigj
Brytanii dominujg programy pracownicze, jednak Belgia jest juz przyktadem
systemu mieszanego (zréwnowazonego). W grupie 2, cztery kraje reprezentuja
model z dominujacym udziatem programow indywidualnych, przy czym w trzech
z nich (Czechy, Dania, Islandia) wystepuja jedynie programy indywidualne,
za$ w jednym (Portugalia) programy indywidualne wyraznie przewazaja nad
pracowniczymi pod wzgledem uczestnictwa oraz sktadek. Austria oraz Hiszpania
sa krajami be¢dacymi przyktadami modelu mieszanego w tej grupie, a tylko
Niemcy reprezentuja model z przewaga planéw pracowniczych. W grupie trzeciej
najliczniejszg reprezentacj¢ (9 krajow z 14) ma model z przewaga programow
indywidualnych. Jedynie Rumunia i Stowenia w tej grupie wprowadzita model
dobrowolnego systemu emerytalnego oparty na programach pracowniczych
(wylacznie). Natomiast trzy kraje: Francja, Wtochy i Polska charakteryzuja si¢
wystepowaniem modelu mieszanego, w ktorym zaréwno plany pracownicze,
jak 1 indywidualne maja znaczacy udzial.

Dodatkowo w tabeli 4.2 zawarto informacje dotyczaca wystepowania
w systemie obowigzkowym drugiego filaru (wg taksonomii Banku Swiatowego
z 2005 r.). Stuzy to zbadaniu powigzania miedzy rozwojem trzeciego filaru
a faktem funkcjonowania obowigzkowych, kapitalowych, zarzadzanych prywatnie
programéw. Rozwinigto to szerzej w rozdziale 2, oba te filary ze wzglgdu na
podobny charakter moga wystepowaé jako substytucyjne (konkurencyjne)
wzgledem siebie skltadowe systemu emerytalnego. Ich podobienstwo polega
na kapitalowym finansowaniu oraz zarzadzaniu przez sektor prywatny, za$
podstawowa rdznicg jest kwestia obowigzkowosci i dobrowolno$ci. Rozpatrujac
poziom rozwoju dobrowolnych programéw emerytalnych w krajach, gdzie
funkcjonujg rézne rozwigzania wzglgdem konstrukcji systemu emerytalnego,
mozna sprobowac¢ poszuka¢ pewnych prawidlowosci. Z przedstawionych
w tabeli 4.2 informacji wynika, ze w grupie o najwigkszej roli systemow
dobrowolnych, w zadnym z trzech krajow nie funkcjonuja obowigzkowe,
kapitatowe, zarzadzane prywatnie programy emerytalne. Brak jest ich rowniez
w pigciu z siedmiu krajow w grupie o umiarkowanym znaczeniu dobrowolnego
zabezpieczenia emerytalnego. Tylko w Danii i Islandii dzialaja obowiazkowe
pracownicze programy emerytalne. Przy czym w krajach tych zabezpieczenie

147



Uwarunkowania rozwoju dobrowolnych programdw emerytalnych. Perspektywa makro- i mikroekonomiczna

dobrowolne ma charakter wytacznie indywidualny, tak wigc typy programow nie
dubluja si¢ w systemie obowigzkowym i dobrowolnym. Z kolei w wigkszosci
krajow z grupy 3, tj. o marginalnym znaczeniu dobrowolnosci w systemie
emerytalnym, wystepuje drugi filar. Co prawda grupe t¢ zdominowaly kraje
regionu Europy Srodkowo-Wschodniej, ktore w podobnym czasie wprowadzaty
tréjfilarowy model promowany przez Bank Swiatowy, ale tez znajduja sie tam
takie kraje, jak Francja, Norwegia i Szwecja majgce odmienng konstrukcje
systemu emerytalnego, lecz z podobnie wystepujagcymi obowigzkowymi
programami pracowniczymi. Tylko dwa kraje z tej grupy, tj. Wegry i Wiochy
nie posiadaja obowigzkowego 1 zarzadzanego prywatnie filaru systemu
emerytalnego’®.

W przedstawionej tutaj czesci poswieconej badaniu wptywu uwarunkowan
systemowych na poziom dobrowolnych oszczednosci emerytalnych pominigto
kwesti¢ sktadek do systemu obowigzkowego. Duze obcigzenie obowigzkowymi
sktadkami emerytalnymi moze, cho¢ nie musi, by¢ czynnikiem negatywnie
wplywajacym na dodatkowe oszczedzanie w systemie dobrowolnym. Niemniej
jednak, prowadzenie takiej analizy w badanej grupie krajow jest znacznie
utrudnione przez fakt, ze w niektorych krajach emerytury w systemie obowiaz-
kowym sa finansowane nie ze sktadek, a z podatkéw (w Danii, Islandii, Irlandii,
Norwegii oraz Wielkiej Brytanii), co czyni pozostala grupe mniej reprezen-
tatywna.

4.2. Hojno$¢ systemow emerytalnych

Kontynuujgc podjete w poprzednim podrozdziale rozwazania nad powigza-
niem migdzy wystgpowaniem drugiego i trzeciego filaru mozna zastanawiac sig,
czy jest to bezposrednia relacja, tj. czy istnienie drugiego filaru z racji swojego
podobnego charakteru niweluje potrzebe oszczedzania w trzecim filarze, czy
moze tez uwzglednia ona istnienie trzeciego czynnika, ktorym jest adekwatnosc
$wiadczen z systemu obowigzkowego. Gdy drugi filar stanowi sam w sobie
element systemu zapewniajacy adekwatno$¢ $wiadczen emerytalnych pozwa-
lajacy jednostce na wygtadzenie konsumpcji w cyklu zycia, to w takim przypadku
nie ma potrzeby dodatkowego (dobrowolnego) oszczedzania. Mozna wiec
zastanawia¢ si¢, czy w kazdym systemie zapewniajagcym poziom §wiadczen
z czg$ci obowigzkowej pozwalajacy na wygtadzenie konsumpcji, niezaleznie od
tego, czy posiada sktadowe w postaci obowiazkowego filaru finansowanego
kapitatowo i1 zarzadzanego prywatnie, czy tez oparty jest wytacznie na repartycji,
systemy dobrowolne moga by¢ znaczacym elementem systemu emerytalnego.
Dlatego w dalszej czeSci badania analizie poddano hojno$¢ systeméw emery-
talnych. Celem w tym przypadku bylo poszukiwanie prawidtowosci odnosnie
zwigzku migdzy adekwatnoscig Swiadczen z systemu obowigzkowego a znacze-

8 Analiza prowadzona jest na danych z roku 2013, tak wiec Polska uwzgledniana jest jako
kraj z obowiazkowym uczestnictwem w otwartych funduszach emerytalnych.
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niem dobrowolnego zabezpieczenia emerytalnego. Jest to zarazem pierwszy etap
weryfikacji Hipotezy 27°.

Hojno$¢ mozna zaliczy¢ ogdlnie do grupy czynnikow instytucjonalno-
systemowych, jednak ze wzgledu na ztozono$¢ zagadnienia jest rozpatrywana
odrgbnie. Jest to czynnik bedacy jednocze$nie wypadkowa wielu innych
elementow sktadowych. Wynika to z tego, ze hojnos¢ podlega regulacjom
w ramach prowadzonej polityki emerytalnej, jest pochodna konstrukcji systemu
emerytalnego, przyjetych parametrow, takich jak np. poziom sktadek, wskazniki
indeksacji, ustawowy wiek emerytalny itp.

W pracy (Marcinkiewicz 2018) rozgraniczono pojecia hojnosci systemu
emerytalnego w wezszym i szerszym sensie. W wezszym znaczeniu hojnos¢ jest
utozsamiana z adekwatnoscia §wiadczen mierzong stopg zastgpienia i odnosi si¢
do jednostki (mikroskali). W szerszym znaczeniu uwzglednia tez inne czynniki,
takie jak sprawiedliwos¢ miedzypokoleniowa, warunki demograficzne, udziat
wynagrodzen w PKB. W niniejszym badaniu ograniczono si¢ do rozpatrzenia
hojnosci w wezszej perspektywie, tj. utozsamianej z adekwatno$ciag swiadczen.
Podyktowane to byto celem badan, jakim byta analiza determinant dobrowolnego
oszczedzania. Jak opisano to juz w podrozdziale 3.2, mozna by oczekiwac, ze
w systemach bardziej liberalnych, gdzie adekwatno$¢ $wiadczen z systemu
obowigzkowego jest nizsza, jednostka bedzie dazy¢ do wygladzania konsumpcji
w cyklu zycia przez dodatkowe (dobrowolne) zabezpieczenie emerytalne.
Z kolei, tam, gdzie panstwo w ramach systemu obowigzkowego zapewnia odpo-
wiednio wysokg adekwatno$¢®, tam znaczenie dobrowolnych programéw emery-
talnych powinno by¢ mniejsze.

Sama adekwatno$¢ $wiadczen w systemie emerytalnym ma charakter
wielowymiarowy. W pracy (Chybalski i Marcinkiewicz 2016) zostata ujeta
w trzech wymiarach odpowiadajacych celom stawianym przed systemami
emerytalnymi:

1) zapobieganie ubostwu,
2) wygladzanie konsumpcji,
3) (nie)réznicowanie adekwatnosci wedtug ptci.

Bioragc pod uwagg przedstawione powyzej (oraz w rozdziale 2) rozwazania
nad dazeniem do wygladzenia konsumpcji jako mozliwym motywem rozwoju
dobrowolnych form oszczedzania na staro$¢ w niniejszej analizie beda rozpa-
trywane miary odnoszace si¢ do drugiego z wymiarow, tj. wygtadzania konsum-
pcji. Mozna tu wyr6zni¢ dwa wskazniki zwykle uzywane w tym celu i dostgpne
w bazie Eurostatu obejmujacej kraje z badanej grupy. Pierwszym z nich jest

" Hipoteza ta weryfikowana jest rOwniez z zastosowaniem analizy ekonometrycznej
przedstawionej w podrozdziale 4.4.

8 Osobng kwestig jest, co oznacza odpowiedni poziom adekwatno$ci. Jednakze w tym
konkretnym znaczeniu mozna charakteryzowac ja jako adekwatno$¢ swiadczen, ktora
zapewnia wygtadzenie konsumpcji. Na potrzeby niniejszej pracy nie ma jednak potrzeby
kwantyfikowa¢ takiego poziomu adekwatnosci, co z reszta byloby zadaniem bardzo
trudnym.
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wskaznik mediany relatywnych dochodow osob starszych, tj. w wieku 65+ (MRI
— Median Relative Income ratio). Jednak miara ta ma zasadnicza wadg, tj. dotyczy
dochoddéw ogotem. Nie mozna w tym przypadku odrdznié¢ swiadczen z systemu
obowigzkowego od innych przychoddéw np. z systemu dobrowolnego, czy tez
z czwartego filaru lub wynagrodzenia za prace. Drugg spo$rod miar uzywanych
czesto w analizach adekwatno$ci w wymiarze wygladzania konsumpcji jest stopa
zastagpienia. Wskaznik ten mozna scharakteryzowac¢ jako poziom $wiadczenia
emerytalnego w relacji do dochodu z pracy. Posiada on wiele wersji, w zaleznosci
od tego jak okreslone zostanie $wiadczenie emerytalne (jako $rednia, mediana,
pierwsze §wiadczenie, itp.) oraz jak zostanie okreslony dochod (dochod w ostatnim
roku pracy, $redni dochdd, $rednie wynagrodzenie w gospodarce itp.)8. Biorgc
pod uwage sktad badanej grupy krajow, najpetniejszg informacje w tym zakresie
oferuje Eurostat. Baza Eurostatu dostarcza dane dotyczace zagregowanej stopy
zastgpienia (ARR — Aggregate Replacement Ratio) obliczanej na podstawie
danych zebranych podczas badania EU-SILC®. Definiowana jest ona jako iloraz
mediany §wiadczen emerytalnych brutto w grupie wiekowej 65-75 oraz mediany
dochodu brutto w grupie wiekowej 50-59. Jak wskazano w pracy (Chybalski
i Marcinkiewicz 2016), wskaznik ten bazuje na wartosciach brutto, co z powodu
roznic w stawkach osktadkowania i opodatkowania dochodow i $wiadczen
w roznych krajach moze obcigza¢ oceng adekwatnosci w analizach poréwnawczych.

Sposrod innych dostepnych wskaznikow umozliwiajacych ocene hojnosci
systemow emerytalnych w badanej grupie krajow mozna wyréznié teoretycz-
ne stopy zastgpienia (TRR — Theoretical Replacement Rate) zaprezentowane
w raporcie Komisji Europejskiej pt. ,, The 2015 Pension Adequacy Report: current
and future income adequacy in old age in the EU” (European Commission 2015b).
Stopy te zostaly obliczone dla hipotetycznych modelowych przypadkow kariery
zawodowej, przy zatozeniach dotyczacych wynagrodzenia oraz ptci. Co wigcej,
wyliczenia TRR obejmuja rok 2013 (tj. odnosza si¢ teoretycznego przypadku
osoby juz bedacej na emeryturze) oraz rok 2053 (tj. odnosza si¢ do 0so6b wlasnie
wchodzacych na rynek pracy). Tak wiec, pozwalaja na ocene adekwatno$ci
zarébwno z punktu widzenia obecnego beneficjenta systemu emerytalnego, jak
i przedstawiciela pokolenia pracujacego. Jednakze w TRR uwzgledniane sg
$wiadczenia nie tylko z systemu obowiazkowego, ale i z systemu dobrowolnego,
o ile charakteryzuje sie duza powszechno$cig®. Dlatego z punktu widzenia celu
prowadzonej tu analizy nie mozna wykorzysta¢ takich danych do oceny

8l Wiecej o roznej konstrukcji stop zastapienia w pracach: (Marcinkiewicz 2016c¢),
(Marcinkiewicz 2018), (Borella i Fornero 2009), (Grech 2013).

82 EU Statistics on Income and Living Conditions. Badanie prowadzone od 2003 w krajach
cztonkowski Unii Europejskiej i spoza UE (w tym Norwegia, Islandia) na probach
losowych gospodarstw domowych w zaleznosci od kraju liczacych od kilku do kilkunastu
tysigcy gospodarstw.

8 Wykaz poszczeg6lnych programéw emerytalnych uwzglednionych w TRR znajduje sie
w raporcie European Commission 2015b. Wskaznik ten uwzglednia $wiadczenia m.in.
z program6w pracowniczych w Belgii oraz w Wielkiej Brytanii.
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adekwatnosci systemu obowigzkowego. Na podobnej koncepcji modelowych stop
zastapienia oparty jest wskaznik stopy zastapienia brutto/netto (PRR — Gross/Net
Pension Replacement Rate) publikowany przez OECD w ukazujgcych si¢ w cyklu
dwuletnim raportach z serii ,,Pensions at a Glance”. Stopa taka jest liczona dla
hipotetycznego przypadku 20-letniej osoby, wchodzacej na rynek pracy w danym
roku i kontynuujacej nieprzerwanie karier¢ zawodowa do momentu przejécia na
emerytur¢ w ustawowo przewidzianym w danym kraju wieku emerytalnym.
Zaklada si¢ niezmiennos$¢ zarobkow w calym okresie pracy, przy czym wskaznik
jest obliczany dla kilku wariantow Kk-krotnosci $redniego wynagrodzenia
w gospodarce: od 0sob najnizej zarabiajacych, do 0sob najlepiej zarabiajacych.
Istotng zaleta tego wskaznika z punktu widzenia celu niniejszego badania jest to,
ze wystepuje w wariancie §wiadczen z systemu obowiazkowego publicznego,
obowigzkowego prywatnego, tacznie obowiazkowego oraz tacznie obowigz-
kowego i dobrowolnego. Przy czym, ostatnia z opcji jest obliczana tylko, gdy
system dobrowolny w danym kraju charakteryzuje si¢ odpowiednio wysoka stopa
pokrycia, tj. powyzej 40%5. Natomiast w odniesieniu do badanej grupy krajow
wystepuja pewne braki danych, gdyz baza OECD nie uwzglednia niektorych
krajow Europy Srodkowo-Wschodniej, tj. Butgarii, Chorwacji, Litwy, Lotwy
oraz Rumunii.

Innym wskaznikiem opartym na koncepcji stopy zastgpienia, dostepnym
w wersji obecnej (tj. na rok 2013) oraz prognozowanej (na rok 2060), jest stopa
zastgpienia zaprezentowana w innym raporcie Komisji Europejskiej, tj. ,, The 2015
Ageing Report. Economic and budgetary projections for the 28 EU Member States
(2013-2060)” (European Commission 2015a). Stopa ta, nazwana Benefit Ratio
(BR),® jest definiowana jako $rednie $wiadczenie emerytalne (obliczane na
zagregowanym poziomie tj. jako wydatki emerytalne w przeliczeniu na jednego
emeryta) w relacji do $redniego wynagrodzenia (obliczanego na podstawie
agregatow PKB). Wskaznik BR jest obliczany w trzech wariantach §wiadczen
emerytalnych, tj. 1) z publicznych programéw emerytalnych typu earnings-
related, 2) z publicznych programéw emerytalnych typu nonearnings-related
i rentowych facznie, 3) z programoéw emerytalnych publicznych oraz prywatnych:
pracowniczych i indywidualnych. W podobny sposdb wyznaczany jest wskaznik
$redniej stopy zastgpienia brutto (GARR — Gross Average Replacement Rate),
prezentowany réwniez w tym samym raporcie co wskaznik BR. W tym przypadku
jako poziom $wiadczen emerytalnych przyjeto $rednie pierwsze $wiadczenie
brutto. GARR obliczany jest dla tych samych trzech wariantéw §wiadczeh oraz
wyznaczany jest dla stanu obecnego (rok 2013) oraz jako prognoza (rok 2060).

8 Programy prywatne o najwyzszej stopie pokrycia, tj. powyzej 85% sg zaliczane do
programow quasi-obowiazkowych.

% Dla okreslenia tego wskaznika bedzie dalej stosowany termin ,,stopa zastgpienia”, gdyz
w polskim nazewnictwie nie istnieje odrgbne okreslenie. Jak zaznaczono w pracy (Grech
2015) dla grupy wskaznikow wyznaczajacych relacje¢ migdzy Srednim $wiadczeniem
emerytalnym i $rednim wynagrodzeniem zamiennie uzywa si¢ nazw benefit ratio oraz
replacement rate.

151



Uwarunkowania gromadzenia dobrowolnych oszcz¢dnosci emerytalnych w krajach. ..

TOSOULDIZS MOd

[oznp o qnj yoAmod 4 ‘YoAmoxzermoqo

yoAupelAtours moumIdold m eljATour
oFeuzoAlelodiy eruazopeIms BIUPA[SZMN —

‘BYIUZEYSM UoAMOSBZO MOToIozZs

YBIQ ‘€C0T ZBIO €[0T YOI BU BIUIZOI[O —
‘101d “[amopomez

BINATIOWD BU

Arouey 19s08ngp “(o1osAm “oIUpRIs “oTSTU) poday | (yoAuzofiaioar) wtaslozid pozid zny euszpoISeuds | (218 Juewese[day
MoNqoIez moeLem yoiuzol efp Auddisop —| Acenbapy YoAmo[opowr ze1o dmidreurs eunioslozid od [BoTIRI0Y ], —
‘o1niq 1 UOISUD] moypedAzid mjo1 wAzsmIord s yoAupefiowo| 1) erusideisez
011U UZOPRIMS/Mopoyoop Ils1am m Auddsop —| 1oz oyL| e[p eruezonin | uszopeims nuworzod oSsuemolapow zeIo[T| edojs BuzoAjaioz ],
"BYIUZBIS b 2MOSBZD 1301028 auddisop —
QUIBIATD U2 (UoAmowop (oney
Aued supenprmApur ‘ouurzpol Ajual asiepodsod 65-05 fomoxorm Juawaoe[doy]
aurglAIaure oTuazopeIms (Bmwlaqo Apoyoop — lamoso] arqo1d o1dnIS M opniq npoyzop Ausrpaur| 21882188y — IV
‘QUBMOZI[BEMIMND BU 2IUBPEq) ZB10 G/ -9 lomojarm ordrul m onniq|  euerdeysez edols
21U “2UBNPIMAPUT O1NIq Apotpop BUpd[Szmn —|  IeIsomnyg DTIS-NH|  YoAU[BIATOUD USZDPBIMS AUBTPAUI ZBIO[] BUBMOT0ISRY
(one1
(yoAmowop c9-0 fomoxorm ordrud m qoso|  owoouT 2ane[ay
aysiepodsod | 1lodzodsAp op mopoyLop YoAUIUS[BMIAYD UBIPR — [N
“BYIUZENS M 9M0seZD 1801075 ouddsop — lomosol arqoid Auetpowr ze1o 469 [omodarm ardru8 m +$9 MOpOYIOp
QUBMOZIBMIMEN? “O)joU BU 2TUBpEq) qoso 1bAzodsAp op mopotpop ypAuUmAIB[RI
Apoyoop 2TIsAZsM BIUPS[SZzmn NIUZENSM — | JBIsoIng OTIS-NA YoAUUL[BMIMYD AUBTPW ZBIO[] BUBIPaN
© ) © @ ]
(oujomiard
auep)
18emn OfpoI7 aruepeqg BAISATR1BIBYD) NTUZEHS Ay

1lodwmnsuoy eruezpeSAm oZIeruAm m 10soujemope DIUZeSA €1 Blage L

152



4. Uwarunkowania gromadzenia dobrowolnych oszczgdno$ci emerytalnych w krajach. ..

"USDIM 21UDMODD.LO (01pO.L7

"(elasynig) [ezarepodsos) 3jAIIj0d NBIWOY Yyoeinynais m eoskmuoloyuny (K1iqeureisng pue suolejndod
Buteby uo dnoi BuIIOp — DY) 1osoupn SIS BIUSZIR)S 'SP €Z2000Y ednio), ((BGTOZ UoISSIWwWo) ueadoind), (qSTOZ uolssiwwo) ueadoing),

Tomopomez ATotIey [opeo nSe1o m
Y AujomoIqop qni1 yaimoxzéimoqo moyqorez worzod Apes [eokMmuwAzn 1
pAUBEIAIaW: mowerdold m glATourD “Aoerd
oSouzof1e10dny vrUaZopEIMS BIUPSSZMN — (€107 NouAl eu nyjo1 wAuep s [eobzpoyom | (:1ey jueureseidayy
“UIal-7 NAD M 2M0SeZD 13210ZS — -500T (poAuzofyeroa) ‘lernar-0z Aqoso nypedizid uoIsuad
(ar{osAm ‘@IUPAIS ‘DISTU) ‘ADHO) yoAmolepowr| 0ZomORpOW Bp BIUAZPOISBUAM ZBIO [  1oN/SSOID — )
MOYQOIBZ MOIUEBLIEM U2AUZOI B[p Auddisop —| 2oup[S & 18 mopedizid epp YoAUBIAIO W UIZopBIMS nworzod oneu/oNNIq
‘opniq 1 opau 1ls1om m Auddisop — | suorsusg BIUDZOT[AN, (0Bouzofer00) ofepzsizid) zeio| emuordkisez edoig
‘(euddsop ApAq auep nsol) yolumyemiad 1
yoAuzorqnd yoAuerfrowe mouwreidord z (¢
“TUZOB} Y2AMOIURI T DAURIAIO WD
‘moureiSoId yoAuzoragnd z (z g ndsy DMV (18] Juemreoetday
yoAurerArawe moureadord yoduzorqnd z (| NZSNLIBUOTISOMY A "2018podsod m BIUZpoITeUAm o8e12AY
UDZOPEIMS MOJUBLIEAM Y20ZI) B[P Auddsop — Aoday T[] ST[SMONUOZD oZorupals ZBIO JIMARWI BU|  SS0ID — INRIVD)
BTUZESM U2AMOSBZY MOBoIaZs Jelq Surefy aleny zozid | nivslezid od oSauyeiArows eruszoperms | onmuq erutdeisez
1000T ZBI0 €107 {01 BU BIUIZOIQO —| ¢[0Z oY [,| uBmepod 10SOMEM oBazsmrard o8atupals ze1o[] edogs BrUpaIg
oAuzemArd 1 yoiuzorqnd
yoAurerfrews mowreioxd z (¢ ‘etuzoby
yoAmojual 1 YH-uou nd £ ysAuei A
mourerSord yoAuzonqnd z (z g nd5y (3 moregeide
yoAurerArawe moureadord yoduzorqnd z (| armespod Bu 0FeUBZo1[qO) 01INIq
TUDZOPEIMS MOJUBLIBAM Y20ZI) B[P Auddsop — BIUDZPOISeUA M 0Z01UpaIs I (BlAIoWD
BTUZBS M 2AMOSBZY MOTOIaZS Jelq Modayg oSoupal Bu Nuazotjez1d M JURIAIOWR (onpey
{0907 ZBIO £10FT YOI BU BIUIZOTO — Sualy iEpAsm suemogoadez) oSouelAowe meueyg —¥d)
‘OYNIq BIUSZOPBIMS T Apoyoop BrUpd[SZmsn —| G107 2YL qd3d Aedaady BIU2ZOpRIMS OZorupals zelo[| emuaidkisez edoig
©) ) () © )

153



Uwarunkowania rozwoju dobrowolnych programdw emerytalnych. Perspektywa makro- i mikroekonomiczna

W tabeli 4.3 przedstawiono zestawienie omowionych wyzej wskaznikow
adekwatnosci. Mozna zauwazy¢, ze mimo podobnej konstrukcji opartej na stopie
zastgpienia, czyli relacji $wiadczenia emerytalnego do zarobkéw w okresie
aktywnos$ci zawodowej, charakteryzujg si¢ one znaczng réoznorodno$cig. Jest ona
widoczna zarowno w odniesieniu do danych zrédlowych (mikro dane, agregaty
krajowe, symulacje przypadkéw hipotetycznych), jak i rodzajéw dochoddw
branych pod uwage (netto/brutto, r6zne warianty zarobkoéw, mediana lub $rednia,
$wiadczenia z konkretnych programoéow lub ogoélem), czy tez grup wiekowych.
Bardzo waznym kryterium podziatu omoéwionych miar jest rozréznienie na miary
odnoszace si¢ do adekwatnosci $wiadczen uzyskiwanych przez obecnych
emerytow oraz adekwatno$ci przysztych $wiadczen prognozowanych (modelo-
wanych) dla obecnych przedstawicieli pokolenia pracujacego. Sposréd wymie-
nionych wskaznikéw trudno wybraé jeden, ktory bytby najbardziej odpowiedni
do celow niniejszej pracy. Najbardziej pozadang miarg bytaby taka, ktora bazo-
wataby na dochodach i $wiadczeniach netto, uwzglgdniatby $wiadczenia z progra-
mow obowigzkowych niezaleznie od tego, czy zarzadzanych publicznie, czy tez
prywatnie, a przy tym jej warto$ci bytyby dostepne dla calej badanej grupy
krajow. Dlatego, aby jak najlepiej przeanalizowa¢ ewentualng zalezno$¢ miedzy
hojno$cia systemu emerytalnego a rola dobrowolnego zabezpieczenia emerytal-
nego, w dalszej czesci badania pod uwage wzigto trzy z oméwionych wskaznikow
adekwatnosci, tj. BR (narok 2013 i 2060), GARR (na rok 2013 i 2060) oraz PRR
w wersji netto. Z analiz wytaczono MRI, gdyz uwzgl¢dnia wszystkie dochody.
Z podobnego powodu nie brano pod uwagg wskaznikow ARR oraz TRR —uwzgled-
niane przez nie $§wiadczenia emerytalne mogg tez obejmowac programy dobrowolne.

Pierwsza z badanych miar adekwatno$ci w wymiarze wygladzania kon-
sumpcji byta stopa zastgpienia BR. Na rysunku 4.2 zaprezentowano wartosci
tego wskaznika w grupie 23 krajow (dla Islandii wystapit brak danych). Zostaty
one uszeregowane rosnaco wedlug stopy zastgpienia, a jednocze$nie oznaczono,
do ktorej z grup wedlug roli dobrowolnego zabezpieczenia zostaty przypo-
rzadkowane. Zgodnie z klasyfikacja przedstawiong w podrozdziale 4.1 grupa 1
obejmuje kraje o znaczacej roli dobrowolnego zabezpieczenia emerytalnego,
grupa 2 — kraje, gdzie dobrowolne zabezpieczenie ma umiarkowane znaczenia,
za$ grupa 3 — kraje o marginalnej roli dobrowolnych programéw emerytalnych.
Ze wzgledu na wielowymiarowy charakter badanego zjawiska, jakim jest poziom
rozwoju dobrowolnych systemow emerytalnych, zrezygnowano w tej czgsci
badania z prezentacji typowo stosowanych korelogramow. Przyjeto, ze wielos¢
wykresow korelacji miedzy kazda z badanych zmiennych — potencjalnych
determinant a kazdg ze zmiennych oddajacych znaczenie dobrowolnych progra-
méw emerytalnych wptynetaby niekorzystnie na przejrzysto$¢ prezentowanych
wynikow. Dlatego tez skorzystano w tej analizie z wynikéw przeprowadzonego
wczesniej grupowania krajow. Niezaleznie od prezentacji wykresow stupkowych,
na koncu podrozdziatlow zamieszczono tabele ze szczegdlowymi wynikami
analizy korelacji (wspotczynniki korelacji liniowej Pearsona) przeprowadzonej
dla poszczegolnych zmiennych.
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Rys. 4.2. Stopy zastapienia BR (obecne i prognozowane) [%]

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie European Commission (2015a).

Analiza wskaznika BR w obu przypadkach, tj. wyznaczonego na chwile
obecng (BR 2013) oraz prognozowanego (BR 2060) pozwala zauwazy¢, ze nie
ma tu wyrazniej prawidtowosci. Pierwszy ze wskaznikow dotyczy perspektywy
obecnych emerytéw, za$§ drugi pokolenia obecnie pracujacego (przyszitych
emerytow). Wsrdd systemow emerytalnych charakteryzujacych sie niewielkim
znaczeniem dobrowolnych programéw znajduja si¢ zaréwno te bardziej hojne
(Francja, Szwecja, Wlochy), jak i te zdecydowanie mniej hojne (Lotwa, Estonia,
Chorwacja). Ponadto w$rod krajow o najwyzszym poziomie stopy zastgpienia
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znajdujg si¢ roéwniez kraje z grupy 2, gdzie powszechnos¢ dobrowolnego
zabezpieczenia emerytalnego jest znaczaca. Z kolei w grupie o najwickszym
znaczeniu dobrowolno$ci w systemie emerytalnym dwa z krajow: Irlandia oraz
Wielka Brytania, charakteryzujg sie niskimi stopami zastgpienia z systemu
obowigzkowego, ale przypadek Belgii nie potwierdza tej prawidlowosci. Gdyby
adekwatnos¢ systemu obowigzkowego miala wplyw na upowszechnienie
i znaczenie dobrowolnych programéw, nalezaloby si¢ spodziewac zaleznosci
negatywnej, tj. w krajach o niskiej stopie zastgpienia mozna by oczekiwaé, ze
programy dobrowolne beda petnily znaczaca role jako uzupelienie systemu
obowigzkowego. Tymczasem rozpatrujac adekwatno$¢ zaréwno z perspektywy
obecnych emerytow, jak tez pokolenia pracujacego, taka zalezno$¢ nie jest
obserwowana w przypadku badanego wskaznika.

Do podobnych wnioskow, jak w przypadku wskaznika BR, mozna dojs¢,
analizujgc stopy zastgpienia GARR. Na rysunku 4.3 zaprezentowano wartosci
tego wskaznika w badanych krajach w analogicznym podziale na trzy grupy.
W tym przypadku ze wzgledu na brak danych dotyczacych Wielkiej Brytanii
(i réwniez Islandii) grupa 1 jest reprezentowana przez dwa kraje, jednak mozna
zauwazy¢, ze to raczej kraje z grupy 3 charakteryzujg si¢ najnizszymi stopami
zastgpienia, natomiast wyzsza adekwatno$¢ systemow obowigzkowych maja
kraje z grupy 2. | w tym przypadku nie ma znaczenia perspektywa, z jakiej
oceniana jest hojnos¢, tj. z punktu widzenia obecnych emerytow czy tez z punktu
widzenia pokolenia pracujacego.

Zaobserwowany na obu wykresach brak prawidlowosci potwierdzony zostat
takze przez analize korelacji. W tabeli 4.4 podsumowujacej wyniki zapre-
zentowane w niniejszym podrozdziale przedstawiono wspotczynniki kore-
lacji liniowej Pearsona migdzy wszystkimi badanymi miarami adekwat-
no$ci a wskaznikami charakteryzujacymi rozwdj dobrowolnych programow
emerytalnych. W przypadku miar BR oraz GARR wspoéiczynniki te sa
w wigkszosci bliskie 0, co §wiadczy o braku zwigzku, lub tez wskazuja na
istnienie umiarkowanej pozytywnej korelacji (korelacja miedzy BR i liczba
planow dobrowolnych, oraz migdzy GARR 1 liczba planéw), co paradoksalnie
wskazuje na fakt, ze im bardziej hojny system obowigzkowy tym wigksza
popularno$¢ dobrowolnych programow emerytalnych. Zalezno$¢ taka mozna
uzna¢ za przypadkowa, lub tez spowodowana istnieniem wspdlnej dla obu
zjawisk, lecz nieznanej, przyczyny.
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Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie European Commission (2015a).

Trzecim z branych pod uwage wskaznikow adekwatnosci w wymiarze
wygtadzania konsumpcji byta stopa zastapienia PRR, publikowana przez OECD.
Jest to o tyle bardziej odpowiedni wskaznik (biorac pod uwagg cel niniejszego
badania), ze uwzglednia warto$ci netto, a nie brutto. Jak zostalo wspomniane
wczesniej, rozne opodatkowanie i osktadkowanie dochodow z pracy i §wiadczen
emerytalnych znaczaco moze wptynaé na porownywalnos¢ adekwatnosci. Poza
tym, w przypadku PRR brane pod uwage sg rowniez obowigzkowe prywatne
plany emerytalne, co nie zawsze uwzgledniaja inne wskazniki. Istotny mankament
za§ w tym przypadku stanowi stabe pokrycie tym wskaznikiem badanej grupy
krajow. Sposrod 24 analizowanych systemow emerytalnych dla szesciu nie sg
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dostepne wartosci stopy zastgpienia PRR, tj. dla Butgarii, Chorwacji, Litwy,
Lotwy, Rumunii oraz Islandii. Na rysunku 4.4 przedstawiono wykres obrazujacy
modelowane stopy zastgpienia w pozostatych krajach. Jak mozna zauwazy¢,
kraje z grupy 1, tj. odznaczajace si¢ znaczng rola dobrowolnosci w systemie
emerytalnym maja najnizsze stopy zastgpienia netto. Tuz za nimi plasujg si¢
dwa kraje z grupy 2: Czechy i Niemcy. Jednak pozostate kraje z tej grupy
charakteryzuja si¢ relatywnie wysokimi stopami zastgpienia. Zaprezentowany
wykres wskaznika PRR w przeciwienstwie do wskaznikéw BR oraz GARR,
pozwala oceni¢, ze istnieje pewna zalezno$¢ migdzy wysokoscig stop zastgpienia
a znaczeniem dobrowolnosci. Analizujac wspotczynniki korelacji migdzy stopami
PRR a zmiennymi charakteryzujacymi rozwoj dobrowolnych systemoéw emerytal-
nych przedstawione w tabeli 4.4 mozna dostrzec, ze¢ w porOwnaniu z wyzej
prezentowanymi miarami BR i GARR wspotczynniki te sa co do warto$ci wyzsze
oraz ujemne w przypadku aktywow i sktadek. Oznacza to wystgpowanie nega-
tywnego zwiazku miedzy (teoretyczng, oczekiwang) adekwatnoscig $wiadczen
obecnego systemu emerytalnego a rozwojem dobrowolnych planéw emerytalnych.
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Rys. 4.4. Stopy zastapienia PRR [%] dla 0sob $rednio zarabiajacych
Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie OECD (2013).

Nalezy oczywiscie bra¢ pod uwagg, ze sa to teoretycznie wyznaczone stopy
dla osob, ktore wchodza w danym okresie na rynek pracy, a wigc s3 to stopy
spodziewane w przysztosci, a nie dotyczace obecnych emerytow®. W duzej

8 W przypadku stop PRR opublikowanych w raporcie ,Pensions at a glance 2013,
odnosily sie¢ one do osoby wchodzacej na rynek pracy w roku 2012.
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mierze 0sob obecnie pobierajacych swiadczenia emerytalne dotycza inne, wcze-
$niejsze zasady obowigzujace w ramach systemu emerytalnego. W konsekwencji
adekwatnos¢ $wiadczen dzisiejszych emerytow i przysztych emerytow (oséb
dzisiaj pracujgcych) moze by¢ znaczaco rdzna. Jednakze mozna przypuszczac, ze
wigksze znaczenie dla osob obecnie pracujacych powinna mie¢ adekwatnos¢
obecnego systemu, ktora bedzie dotyczyla $wiadczen wyplacanych dopiero
w przysztosci. Stad tez moga wynika¢ rozbieznosci miedzy obserwowanymi
prawidtowos$ciami dotyczacymi relacji miedzy hojnoscia systemu a rolg dobro-
wolno$ci. Miary GARR oraz BR bazujg na obecnie wyptacanych §wiadczeniach
emerytalnych, zas miara PRR na modelowanych dla przysziosci. Co prawda,
analizy objely rowniez prognozy BR oraz GARR na rok 2060, ktore takze
uwzgledniajg obecne zasady, wedlug ktorych funkcjonujg systemy emerytalne,
lecz wyznaczane sg one na podstawie prognoz agregatow PKB, a nie na zasadzie
mikrosymulacji przypadkoéw teoretycznych. Drugim ze zrédetl rozbieznosci
mi¢dzy wynikami przeprowadzonego badania hojnosci jako potencjalnej deter-
minanty dobrowolnego oszczedzania moze by¢é wspomniany wczesniej rézny
charakter tych wskaznikow odnoszacy sie do warto$ci netto i brutto. Mozna
podejrzewaé, ze jesli adekwatno$¢ swiadczen w systemie obowigzkowym
faktycznie determinuje decyzje emerytalne jednostek odnosnie przystgpienia
do systemu dobrowolnego, to bedzie ona rozpatrywana raczej przez pryzmat
swiadczen i dochodéw do dyspozycji, a nie brutto.

PRR (low) - PRR (high)

60,0
50,0 _
I - kraje grupy 1
40,0 3 - kraje grupy 2 M
E==1 - kraje grupy 3
30,0 -
20,0 ]
10,0 . -
00 . — [ | I::l |_| H & |
|.:i > &0 >» 8 8 © © O ©®@ © O © © > @ ©
¢ 25852 8% 92§85 ¢ P58 R
- 4 o - =
T n S n 4 ©
o
=

Rys. 4.5. Roznica migdzy stopami zastgpienia PRR dla 0s6b o niskich i wysokich
zarobkach

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie (OECD 2013).
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Tabela 4.4. Wspotczynniki korelacji liniowej Pearsona dla czynnikow
charakteryzujacych hojno$¢ systemu emerytalnego

Aktywa Liczba Liczba Roczne | Roczne sktadki
w relacji | dobrowolnych | dobrowolnych | sktadki | na uczestnika
do PKB planéw planéw w relacji planu
[%0] emerytalnych | emerytalnych | do PKB w relacji
w relacji do w relacji [%] do s$redniego
zatrudnienia | do populacji wynagrodzenia
[%] 15-64 [%] [%]
BR (2013) -0,13 0,40 0,36 -0,02 -0,02
BR (2060) 0,09 0,43 0,46 0,13 0,12
GARR (2013) | -0,02 0,48 0,39 0,27 0,18
GARR (2060) 0,03 0,33 0,33 0,15 0,06
PRR (average) | -0,56 -0,05 -0,13 -0,61 -0,54
PRR (low) -0,27 0,08 0,07 -0,44 -0,51
PRR (high) -0,59 -0,10 -0,17 -0,59 -0,50
PRR (low)-
PRR (high) 0,45 0,17 0,25 0,32 0,17

Zrodlo: opracowanie wiasne.

Ostatnim czynnikiem branym pod uwagg¢ w analizie powigzania mi¢dzy
hojnoscig systemu obowigzkowego a znaczeniem dobrowolnego zabezpieczenia
emerytalnego byta dysproporcja migdzy stopami zastgpienia prognozowanymi
dla jednostek o wyzszych dochodach (tj. zarabiajacych 1,5 $redniego wyna-
grodzenia) oraz stopami zastgpienia prognozowanymi dla jednostek o niskich
dochodach (tj. zarabiajacych 0,5 $redniego wynagrodzenia)®’. Badanie dyspro-
porcji w stopach zastgpienia, zamiast samych stop zastgpienia, wydaje si¢
bardziej zasadne w kontekscie specyfiki systemu dobrowolnego. Jak argumen-
towano w rozdziale 2, jego celem jest wygtadzanie konsumpcji, a wiec jesli
w grupie najlepiej zarabiajacych system obowigzkowy zapewnia znaczaco
nizsza adekwatno$¢, niz w grupie gorzej zarabiajacych, to bedzie on chetniej
wykorzystywany przez te pierwsza grupe. W tym przypadku analizie poddano nie
tyle adekwatno$¢ absolutna, co relatywna, okreslona wzgledem innej grupy
dochodowej. Na rysunku 4.5 przedstawiono w formie wykresu luke w adekwat-
nosci $wiadczen (tj. w stopie zastgpienia) miedzy najlepiej a najgorzej zara-
biajacymi. W krajach, gdzie PRR (low)-PRR (high) jest bliskie 0, stopy zasta-
pienia 0s6b o wysokich dochodach oraz osob o niskich dochodach sa podobne,
gdyz $wiadczenia sa typu earnings-related. Natomiast w krajach, gdzie réznica
PRR (low)-PRR (high) jest duza, $wiadczenia sa w znaczaco mniejszym stopniu

8 W obliczeniach PRR zaklada si¢ staly poziom dochoddéw przez caly okres kariery
zawodowej.
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uzaleznione od zarobkéw, moga mie¢ charakter flat rate. Wyraznie zauwazalne
jest, ze tam, gdzie luka jest duza, tam bardziej rozwinigte sg systemy dobrowolne.
Do krajow o0 najwiekszej dysproporcji w stopach zastgpienia nalezg Belgia,
Wielka Brytania, Czechy, Irlandia oraz Dania, czyli kraje o znacznej lub
umiarkowanej roli dobrowolno$ci. Znajduje to potwierdzenie rowniez W obli-
czonych wspoétczynnikach korelacji (tabela 4.4). Zwigzek miedzy lukg w ade-
kwatnosci a rozwojem dobrowolnego systemu jest pozytywny.

4.3. Czynniki ekonomiczno-spoleczne

W dalszej czesci badania przeprowadzono analize wptywu potencjalnych
determinant dobrowolnego oszcze¢dzania w systemie emerytalnym, ktoére maja
charakter ekonomiczno-spoteczny. Ze wzgledu na znaczenie dochodu w ksztat-
towaniu oszczednos$ci gospodarstw domowych, w pierwszej kolejnosci zbadano
zalezno$¢ miedzy poziomem dochodu per capita a poziomem rozwoju dobro-
wolnych programéw emerytalnych. Na rysunku 4.6 przedstawiono wykres
obrazujacy poziom produktu krajowego brutto na mieszkanca wedtug parytetu
sity nabywczej (na rok 2013). Wérod krajow o dochodzie powyzej Sredniej
w analizowanej grupie (zaznaczonej na wykresie linig prosta) znalazty si¢ kraje
z dobrze rozwinigtym dobrowolnym systemem emerytalnym (Wielka Brytania,
Irlandia, Belgia), jak i kraje, w ktorych dobrowolno$¢ ma umiarkowane znaczenie
w zabezpieczeniu emerytalnym (Niemcy, Dania, Austria, Islandia). Niemnigj
jednak trudno tu dostrzec wyrazng zaleznos¢, gdyz kraje skandynawskie: Szwecja
i Norwegia, gdzie dobrowolne programy emerytalne s3a stabo rozwinigte
charakteryzuja si¢ rowniez bardzo wysokim wskaznikiem PKB na mieszkanca.
Z kolei wsrod krajow o najnizszym PKB w grupie nie ma takich, gdzie
dobrowolne programy emerytalne mialtyby choc¢by Srednie znaczenie. Zalezno$¢
migdzy dochodem a znaczeniem dobrowolnych oszczednosci emerytalnych nie
wydaje si¢ silna, co najwyzej umiarkowana, co rowniez potwierdzajg obliczone
wskazniki korelacji liniowej Pearsona migdzy PKB per capita a poszczegdlnymi
wskaznikami charakteryzujacymi rozw6j dobrowolnych programéw emerytal-
nych, przedstawione w tabeli 4.5. Mozna jednak przypuszczaé, ze zwigzek ten
moze byc¢ nieliniowy. Nieliniowo$¢ moze przejawiac si¢ np. w tym, ze dochod
wystepuje jako determinanta tylko w pewnym zakresie swojej zmiennosci,
tj. niski dochod ogranicza dobrowolne oszczednosci, natomiast wysoki dochod
sam w sobie nie jest czynnikiem mocno determinujacym dobrowolne oszczgd-
nosci. Na tym etapie badania jednakze jest to wylacznie przypuszczenie, gdyz
jego weryfikacja wymagataby glebszych analiz.

Drugim branym pod uwage czynnikiem jako potencjalna determinantg
dobrowolnego gromadzenia oszczgdno$ci w systemie emerytalnym, byto tempo
rozwoju gospodarczego wyrazone przez wzrost PKB. Ze wzglgdu na fakt, ze
dynamika dochodu z roku na rok moze podlega¢ znacznie wigkszym fluktuacjom
niz podlegaja zmienne charakteryzujace rozwoj dobrowolnych oszczgdno$ci
emerytalnych, do analizy przyjeto nie roczna stope wzrostu PKB, lecz $rednig
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stope wzrostu z ostatnich 5 lat, tj. w latach 2009-2013. Nie ma powodu, aby
sadzi¢, ze wzrost dochodu tylko w roku 2013 w stosunku do roku 2012 miat
zwiagzek z ksztaltujagcymi si¢ przez lata wartoSciami aktywow, sktadek czy tez
uczestnictwem w dobrowolnych programach emerytalnych. Mozna natomiast
postawi¢ pytanie, czy dynamika dochodu w dtuzszym np. kilkuletnim okresie
wplynela na poziom dobrowolnych oszczednosci emerytalnych.
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Rys. 4.6. PKB per capita [PPS] w roku 2013

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie danych Eurostat.

Na rysunku 4.7 przedstawiono wykres sredniego tempa wzrostu PKB
w badanych krajach w latach 2009-2013. Z analizy prezentowanego wykresu nie
wynika, aby czynnik ten réznicowat kraje pod wzgledem rozwoju dobrowolnych
programéw emerytalnych. Rowniez analiza wspotezynnikdw korelacji przedsta-
wionych w tabeli 4.5 nie pozostawia watpliwo$ci, O do braku wzajemnego
powiazania tempa wzrostu PKB w kilkuletnim okresie z rozwojem dobrowolnego
zabezpieczenia emerytalnego. Wszystkie wspotczynniki korelacji liniowej Pearsona
nie przekraczaja co do wartosci poziomu 0,2. Przyjety interwat czasowy jednakze
obejmowat okres spowolnienia gospodarczego, jakie nastgpito w wielu krajach
po kryzysie finansowym w 2008 r. W badanym czasie 10 krajow odnotowato
dodatnie $rednie tempo wzrostu, za$ 14 krajow ujemne tempo. Aby uwzglednié
rowniez to oddziatywanie, obliczono dodatkowo wspotczynniki korelacji miedzy
wskaznikami charakteryzujacymi rozwdj dobrowolnych programéw a tempem
wzrostu PKB w dtuzszych i krotszych okresach w stosunku do przedstawionego
w tabeli 4.5 okresu 2009-2013. W zadnym z przypadkéw nie wykazano jednak
istnienia zaleznosci.
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Rys. 4.7. Srednie tempo wzrostu PKB [%] w latach 2009-2013

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych Eurostat.

Kolejnym branym pod uwagg czynnikiem potencjalnie réznicujagcym badane
grupy krajow pod wzgledem rozwoju dobrowolnych programow emerytalnych
byt udzial ptac w PKB. Wskaznik ten okresla poziom wynagrodzen w danym
kraju w stosunku do potencjatu gospodarki. W krajach, gdzie praca jest lepiej
wynagradzana udziat ptac w PKB jest wyzszy. Z przedstawionego na rysunku 4.8
uszeregowania wynika, ze kraje wyrozniajace si¢ duzym i umiarkowanym
znaczeniem dobrowolnosci W systemie emerytalnym charakteryzujg sie jedno-
cze$nie wigkszym udziatem plac w PKB. Analizujac korelacje migdzy poszcze-
g6lnymi zmiennymi odzwierciedlajgcymi role dobrowolnych programéw emery-
talnych a udzialem ptac w PKB (tabela 4.5) mozna zauwazy¢, ze wspotczynnik
korelacji w przypadku zmiennej charakteryzujgcej poziom uczestnictwa (w relacji
do populacji 15-64) jest bliski 0,5, co wskazuje na umiarkowang zaleznos¢,
tj. w krajach, gdzie udziat ptac w PKB jest wysoki, programy dobrowolne sa
bardziej rozpowszechnione®. Jednocze$nie biorac pod uwage aktywa oraz

8 W przypadku badania zalezno$ci udzialu ptac w PKB i powszechnoéci uczestnictwa
w programach dobrowolnych niewskazane jest raczej branie pod uwage wskaznika
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sktadki, korelacja tych zmiennych z udzialem ptac w PKB jest juz slabsza
(wspolczynniki korelacji Pearsona na poziomie niewiele wyzszym od 0,3).
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Rys. 4.8. Udziat ptac i wynagrodzen w PKB [%] w roku 2013

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych Eurostat.

W gamie badanych czynnikéw bazujacych na dochodzie znalazly si¢ rowniez
nierownosci dochodowe. Pierwszym z analizowanych wskaznikow byt wspot-
czynnik Giniego obliczony dla dochodu w catej populacji. W niniejszym badaniu
wartosci wspolczynnika Giniego zaczerpnigto z bazy Eurostatu. Zostat on
obliczony na podstawie ekwiwalentnych dochodéw do dyspozycji, na temat
ktorych informacje zostaly zebrane w ramach badania EU-SILC. Wskaznik
Giniego przyjmuje wartosci od 0 do 100, im jest wyzszy, tym wyzszy poziom
nierownos$ci dochodowych w spoteczenstwie. Analizujac wykres przedstawiony
na rysunku 4.9, obrazujacy pozom nierownosci dochodowych ludnosci w bada-
nych krajach, trudno zidentyfikowa¢ wyrazng zalezno$¢ mig¢dzy nieréwno-
miernoscig rozktadu dochodu a rola dobrowolnych oszczednosci emerytalnych.
Badajac wspotczynniki korelacji Pearsona przedstawione w tabeli 4.5 mozna
zauwazy¢ umiarkowang korelacje wskaznika Giniego ze zmienng obrazujaca
liczbe planéw emerytalnych w relacji do populacji 15-64. Korelacja ta jest
ujemna, co oznacza, ze¢ W krajach o bardziej nier6wnomiernym rozkladzie
dochodu popularno$¢ dobrowolnych planéw emerytalnych jest przecietnie
mniejsza.

odzwierciedlajacego liczbe planéw w relacji do liczby zatrudnionych, gdyz stopa
zatrudnienia moze mie¢ jednocze$nie wpltyw na obie zmienne.
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Rys. 4.9. Wspoétczynnik Giniego w catej populacji w roku 2013
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Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych Eurostat.

Aby blizej przyjrze¢ si¢ zidentyfikowanej wczesniej zaleznosci, badaniu
poddano nieréwnosci dochodowe w rozbiciu na dwie kohorty: emerytéw oraz
pokolenie pracujace. Z uwagi na fakt, ze w bazie Eurostatu wskaznik Giniego
jest podawany wylacznie dla catej populacji, zastosowano tutaj inng miarg, tj.
wskaznik nieréwnosci w rozktadzie dochodu S80/S20, ktory wystgpuje w wers;ji
dla populacji w wieku 65 lat i wiecej oraz ponizej 65 1at®. Jest on definiowany
jako iloraz dochodow os6b stanowigcych 20% populacji z najwyzszymi
dochodami (ostatni kwintyl rozktadu dochoddéw) oraz dochodéw osob stano-
wigcych 20% populacji z najnizszymi dochodami (pierwszy kwintyl). Na rysunku
4.10 przedstawiono wykresy obu wskaznikow. Na podstawie analizy wzrokowe;j
mozna stwierdzi¢, ze o ile wystepuje zalezno$¢ korelacyjna migdzy nierowno-
$ciami dochodowymi a rolg dobrowolnych programow emerytalnych, to raczej
nalezy dopatrywac si¢ jej w populacji 65—, ktora moze by¢ identyfikowana
z pokoleniem pracujacym. Nierownosci dochodowe w grupie emerytow natomiast
nie wydajg si¢ mie¢ znaczenia w tym przypadku. Poczynione spostrze-
zenia znajduja potwierdzenie w wynikach analizy korelacji przedstawionych
w tabeli 4.5. Wspotczynniki korelacji Pearsona sa wyraznie co do wartosci wyzsze
dla zmiennej S80/S20 (65-) niz dla zmiennej S80/S20 (65+). Podobnie, jak
w przypadku wspotczynnika Giniego, umiarkowana zalezno$¢ zostata zidenty-
fikowana jedynie migdzy nierownosciami dochodowymi wsérdd oséb ponizej
65. roku zycia a powszechnoscig planéw dobrowolnych, i jest to korelacja ujemna.

8 Wspotczynnik Giniego w podziale na grupy wiekowe dostepny jest w bazie OECD,
jednakze ze wzgledu na liczne braki danych w tej bazie (w odniesieniu do analizowanej
grupy krajow) zrezygnowano z wykorzystania tego zrodta.
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Rys. 4.10. Wskaznik nierownosci w rozktadzie dochodu S80/S20 w roku 2013

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych Eurostat.

Niemniej jednak brak takiej zalezno$ci w pokoleniu emerytow stanowi takze
istotng informacj¢. Mianowicie, uzyskane wyniki dla pokolenia 65+ moga
wskazywac na to, ze rowniez redystrybucja w systemie emerytalnym nie wpltywa
na dobrowolne oszczedzanie na staro§¢ w pokoleniu pracujgcych®. Gdyby tak

% W pracach (Chybalski 2015) oraz (Marcinkiewicz 2016b) jako miare redystrybucji
zastosowano wskaznik symptomow redystrybucji RS oparty na ilorazie S80/S20(65-)
i S80/S20(65+). Wskazuje ona na mozliwos¢ wystgpowania redystrybucji w systemie
emerytalnym jesli nierownosci dochodowe w pokoleniu emerytdéw sa mniejsze niz
nierownos$ci dochodowe w pokoleniu pracujacym.
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byto, wowczas mniejszym nierownos$ciom dochodowym w pokoleniu emerytow
(jako efekcie redystrybucji) powinno towarzyszy¢ mniejsze zaangazowanie
w dobrowolne programy emerytalne w pokoleniu pracujagcym, zwlaszcza oséb
0 niskich i $rednich dochodach (jako beneficjentow redystrybucji).

W prowadzonej analizie uwzgledniono rowniez odsetek ludnosci zajmujacej
wlasno$ciowe lokale mieszkalne®. W pracy (Rocher i Stierle 2015) zmienna ta
zostala uzyta jako aproksymanta poziomu zamoznosci (wealth) gospodarstw
domowych. Niemniej jednak takie podej$cie moze by¢ zbytnim uproszczeniem,
biorac pod uwage dochod per capita, a w szczego6lnosci silng negatywna korelacje
miedzy PKB per capita a odsetkiem osdb zajmujacych wiasne mieszkania
(wspotczynnik korelacji Persona dla badanej grupy wynosi —0,60). Przyktadowo
w 2015 r. w Rumunii odsetek ten wynosit ponad 96%, za§ w Austrii niecate 56%.
Dlatego tez w niniejszym badaniu przyjeto, ze dominujacy model mieszkalnictwa
(mieszkanie wlasnoSciowe versus wynajem) jest raczej wyznacznikiem znaczenia
formy oszczgdzania jaka jest lokowanie srodkow w nieruchomosci, ktéra moze
wypiera¢ inne oszcz¢dnosci, w tym na cele emerytalne.

Na rysunku 4.11 przedstawiono wykres obrazujacy zréznicowanie badanej
grupy krajéw pod tym wzgledem. Wyraznie zauwazalne jest, ze w krajach, gdzie
posiadanie lokum na wiasno$¢ jest bardziej upowszechnione, jednoczes$nie
mniejsze znaczenie majg dobrowolne programy emerytalne. Na znaczacg nega-
tywng korelacj¢ tych dwoch zjawisk wskazujg rowniez wspotczynniki korelacji
Pearsona przedstawione w tabeli 4.5.
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Rys. 4.11. Odsetek 0sob posiadajacych mieszkanie na wtasno$¢ w roku 2013

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie danych Eurostat.

%1 Dane z badanie EU-SILC. Status wlasciciela przypisywano kazdemu z cztonkow
gospodarstwa domowego zamieszkujacych lokum wlasnosciowe.
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Kolejnym analizowanym czynnikiem o charakterze ekonomicznym byt
poziom oprocentowania na rynku finansowym. Majac na uwadze teorie
oszczedzania przedstawione szerzej w rozdziale 1 nalezatoby spodziewaé sig,
ze stopa procentowa jako determinanta oszczedzania (ogo6lnie) bedzie réwniez
pozytywnie wptywac na oszczgdnosci i powszechno$¢ uczestnictwa w dobro-
wolnych programach emerytalnych®2. Rynkowa stopa procentowa zostala
aproksymowana przez oprocentowanie dtlugoterminowych (10-letnich) obligacji
skarbowych. Na rysunku 4.12 przedstawiono uszeregowanie krajow wedlug
wysoko$ci oprocentowania na rynku finansowym®. Analizujac przedstawiony
wykres mozna zauwazy¢ mozliwg negatywng zalezno$¢ miedzy wysokoscig
oprocentowania a rolg dobrowolnych oszczedno$ci emerytalnych. Na korelacje
ujemng wskazuja rowniez wspotczynniki Pearsona zamieszczone w tabeli 4.5.
Co do wartosci sg one jednak niskie, co oznacza stabg zaleznos¢.

Rynkowa stopa procentowa
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Rys. 4.12. Oprocentowanie dtugoterminowych obligacji skarbowych w roku 2013 [%]

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych Eurostat.

W analizie determinant dobrowolnego oszcze¢dzania uwzglgdniono réwniez
czynnik niepewnosci. Podobnie, jak w pracy (Rocher i Stierle 2015) za apro-
ksymanty niepewno$ci przyjeto S$rednig stope inflacji, przecigtne odchy-
lenie od $redniookresowej stopy inflacji oraz stopg bezrobocia. Jak opisano
W rozdziale 1 oczekuje sie, ze niepewnos¢ powinna sprzyja¢ gromadzeniu
oszczednosci, jednakze relacja ta rzadko znajduje empiryczne potwierdzenie.

92 Jak szerzej opisano rowniez w rozdziale 1 we wezesniejszych badaniach empirycznych
wykazywano jednak bardzo niejednoznaczny wpltyw stopy procentowej na oszczedzanie.
9 Przedstawione dane dotycza oprocentowania branego pod uwage jako kryterium
konwergencji z Maastricht.
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Srednia roczna stopa inflacji (2004-2013)
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Rys. 4.13. Srednia roczna zmiana procentowa HICP oraz odchylenie standardowe
od éredniej rocznej stopy HICP w okresie 2004-2013

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych Eurostat.

Na rysunku 4.13 przedstawiono stope¢ inflacji mierzonej indeksem HICP
(Harmonised Index of Consumer Prices). Ze wzglgdu na jej podatno$¢ na
krotkookresowe wahania zmienng t¢ przedstawiono jako $rednig roczng stope
inflacji z okresu 2004-2013. Podobnie, jako aproksymante niepewnosci, przyjeto
zmienno$¢ rocznych stop inflacji wyrazong przez odchylenie standardowe. Na
obu wykresach mozna zauwazy¢, ze wigkszos$¢ krajow z grupy 11 2 (z wyjatkiem
Islandii) charakteryzuje si¢ relatywnie niskg stopg inflacji oraz niskim zrézni-
cowaniem stopy inflacji. Obliczone wspofczynniki korelacji przedstawione
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w tabeli 4.5 potwierdzaja staba negatywng zalezno$¢ miedzy poszczegdlnymi
zmiennymi charakterryzujgcymi rozw6j dobrowolnych programéw emerytalnych
a poziomem 1 zroéznicowaniem inflacji. Uzyskane wyniki nie potwierdzity,
aby niepewnos¢ co do przyszlej sytuacji ekonomicznej miata pozytywny wpltyw
na dlugoterminowe oszczednosci w programach emerytalnych. Mozna przypu-
szczaé, ze niepewno$¢ ekonomiczna ma wigksze znaczenie w przypadku oszczed-
nosci krotkoterminowych, ktore sa gromadzone w celach przezornosciach np.
stuzacych zabezpieczeniu materialnemu na wypadek utraty pracy. W przy-
padku oszczednosci dlugoterminowych niepewno$¢ moze nie mie¢ wptywu lub
wplywaé negatywnie (za wzgledu na konieczno$¢ akumulacji oszczednosci
krétkoterminowych).

Kolejnym analizowanym czynnikiem reprezentujacym niepewno$¢ byta
$rednia stopa bezrobocia wyznaczona dla okresu 2009-2013. Analiza wykresu
przedstawionego na rysunku 4.14 nie pozwala jednak wnioskowaé, aby stopa
bezrobocia miata zwigzek z oszczgdzaniem w dobrowolnych programach
emerytalnych. Wspotczynniki korelacji Pearsona (tabela 4.5) rowniez wskazuja
na brak zaleznoSci lub nieznaczng zalezno$¢ ujemng. Przedstawiona stopa
bezrobocia nie tylko moze stuzy¢ jako zmienna odzwierciedlajaca niepewnosc,
ale i zmienna bezposrednio determinujaca uczestnictwo w dobrowolnych progra-
mach emerytalnych, zwlaszcza w systemach z dominujgcymi systemami zakta-
dowymi oraz tam, gdzie uczestnictwo w programach indywidualnych jest
mozliwe tylko w przypadku osoéb pracujacych. Niemniej jednak ten wptyw nie
wydaje si¢ duzy.

Srednia stopa bezrobocia (2009-2013)
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Rys. 4.14. Srednia roczna stopa bezrobocia w latach 2009-2013 w populacji 20-64

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych Eurostat.
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Pozostajac przy zmiennych charakteryzujacych rynek pracy, analizie
poddano rowniez odsetek samozatrudnionych jako wyznacznik struktury rynku
pracy. Wplyw tej zmiennej jest nieoczywisty i zalezy od poszczegdlnych roz-
wigzan systemowych odnoszacych si¢ do obowigzkowego i dobrowolnego
zabezpieczenia emerytalnego oséb samozatrudnionych. W krajach, gdzie samo-
zatrudnieni placg minimalne (ryczattowe) obowigzkowe sktadki emerytalne,
a jednoczes$nie majg mozliwos$¢ korzystania z programow dobrowolnych, wigkszy
udziatl samozatrudnionych w rynku pracy powinien skutkowa¢ wickszymi
dobrowolnymi oszczedno$ciami emerytalnymi i wigkszym uczestnictwem.
Z drugiej strony w krajach, gdzie funkcjonuja przede wszystkim programy
pracownicze, ktorymi nie sa objete osoby pracujace na whasny rachunek, duzy
udzial samozatrudnionych raczej nie bedzie sprzyjal zwigkszaniu poziomu
oszczednos$ci dobrowolnych. Na rysunku 4.15 przedstawiono poréwnanie bada-
nych krajéow pod wzgledem odsetka samozatrudnionych w populacji 15-64.
Wisrod krajow o wyzszym od Sredniej odsetku samozatrudnionych znajduje si¢
wigkszos¢ krajow z grupy 1 i 2. Jednakze, jak pokazuje analiza wspotczynnikow
korelacji w tabeli 4.5, zalezno$¢ miedzy powszechnoscig samozatrudnienia
a rozwojem dobrowolnych programéw emerytalnych jest bardzo staba. Bazujac
na danych ilosciowych, nie mozna stwierdzi¢ takiego powigzania, lecz nie
wyklucza to wptywu samozatrudnienia na rozwoj dobrowolnego systemu emery-
talnego, ktory moze by¢ rozny w poszczegolnych krajach. Jednak oddziatywane
to mozna stwierdzi¢, poddajac poszczegdlne systemy analizie jako$ciowej
i identyfikujac wystgpowanie dodatkowych systemowych rozwigzan sprzyja-
jacych lub ograniczajgcych udziat samozatrudnionych w dobrowolnym systemie
emerytalnym.
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Rys. 4.15. Odsetek samozatrudnionych w populacji 15-64

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych Eurostat.
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Kolejnym rozpatrywanym czynnikiem majacym potencjalny wpltyw na
ksztaltowanie si¢ poziomu dobrowolnych oszczednosci emerytalnych oraz ich
powszechnosci byl odsetek 0s6b z wyzszym wyksztatlceniem®. Jak szerzej
omowiono w rozdziale 1, wyksztalcenie oraz kompetencje finansowe sg jednymi
z wazniejszych czynnikéw determinujacych oszczedzanie. Z reguty, czynniki te
sa analizowane na poziomie mikro (gospodarstw domowych i jednostek).
W przypadku badan prowadzonych na zagregowanym, krajowym poziomie
trudno o jednolite wskazniki w tym obszarze zapewniajace porownywalnosc
danych. Dlatego ograniczono si¢ w tej cze$ci jedynie do zbadania zaleznos$ci
migdzy rolg dobrowolnych systeméw emerytalnych a odsetkiem oso6b z wyzszym
wyksztalceniem, jako zmienng mogaca stanowi¢ przyblizenie innych (niezna-
nych) zmiennych oddajacych bezposrednio poziom wiedzy finansowej. Na
rysunku 4.16 przedstawiono wykres tej zmiennej. Mozna zauwazy¢, ze kraje
o znacznym i umiarkowanym udziale dobrowolnych oszczedno$ci emerytalnych
z reguly maja rowniez wickszy odsetek o0sdb z wyzszym wyksztatceniem.
Potwierdzeniem zaobserwowanej prawidtowosci sa wyniki analizy korelacji
przedstawione w tabeli 4.5. Co cieckawe, wspotczynniki korelacji Pearsona
wskazujg na dodatnig 1 znaczaca zaleznos¢, ale wylacznie w przypadku aktywow
i sktadek. Wyniki nie wskazujg na to, aby istnial zwigzek korelacyjny migdzy
powszechnoécig uczestnictwa mierzong liczbg planéw oraz odsetkiem o0s6b
z wyzszym wyksztatceniem.

Odsetek 0sdb z wyksztatceniem wyzszym
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Rys. 4.16. Udzial procentowy 0sob z wyksztatceniem wyzszym w populacji 15-64
w roku 2013

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie danych Eurostat.

% W badaniu przedstawiono dane z Eurostatu dotyczace odsetka osob z grupy wiekowej
15-64, ktore ukonczyly edukacje na poziomach ISCED 5-8.
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Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie danych Eurostat.
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Wsrod czynnikéw demograficznych pod uwage wzigto wskaznik obcigzenia
demograficznego ODR (Old-age Dependency Ratio). Definiowany jest on jako
iloraz liczby 0s6b powyzej 65 roku zycia i liczby 0s6b w wieku 15-64. Wyraza
on liczbg emerytow przypadajacych na 100 osoéb reprezentujacych pokolenie
pracujgce. Prowadzona analiza ma na celu sprawdzenie, czy w krajach o bardziej
niekorzystnej strukturze demograficznej dobrowolne oszczednosci emerytalne
majg wieksze znaczenie. Jak omOéwiono w rozdziale 1 z teorii LCH wynika,
ze zmienna ta ma negatywny wpltyw na oszczedzanie, co rOwniez potwierdzaja
badania empiryczne prowadzone w skali makro. Wskaznik ODR zostal przed-
stawiony na rysunku 4.17 w dwoch wersjach: obecnej i prognozowanej na rok
2060, tak aby uwzgledni¢ sytuacje nie tylko obecnych, ale i przysztych emerytow.
Ryzyko demograficzne w znacznym stopniu dotyka systemy typu PAYG, jest
zagrozeniem dla ich stabilno$ci oraz adekwatno$ci dochodowej. Z analizy obu
wykresow mozna wywnioskowaé, ze wicksza zalezno$¢ korelacyjna migdzy
niekorzystng sytuacjg demograficzng a dobrowolnym oszcz¢dzaniem wystepuje
w przypadku zmiennej ODR(2060). Nie wskazuje to jednak na fakt, ze obecne
pokolenie pracujace bierze pod uwagg ryzyko demograficzne w przysztosci, gdyz
zalezno$¢ wydaje si¢ by¢ negatywna. W krajach, gdzie prognozowane obcigzenie
demograficzne jest mniejsze (i rownocze$nie ryzyko niewyptacalnosci systemow
PAYG w przyszto$ci z powodu niekorzystnej demografii jest mniejsze) dobro-
wolne oszczedzanie na staro$¢ ma wigksze znaczenie. Znajduje to réwniez
potwierdzenie we wspotczynnikach korelacji prezentowanych w tabeli 4.5.
W przypadku aktywow oraz sktadek wskazuja one na umiarkowang zaleznosc¢
negatywna ze wskaznikiem ODR(2060). Z kolei dla wskaznika ODR(2013)
zaleznosci nie odnotowano, cho¢ w tym przypadku bytaby uzasadniona negaty-
whna korelacja.

Podobnie jak w przypadku wskaznikéw hojnosci systemu emerytalnego
przedstawionych w poprzednim podrozdziale rowniez dla wszystkich omowio-
nych powyzej wskaznikéw odzwierciedlajacych czynniki o charakterze ekono-
miczno-spotecznym przeprowadzono analize korelacji. W tabeli 4.5 zostaty
przedstawione wspotczynniki korelacji liniowej Pearsona dla zalezno$ci miedzy
pigecioma zmiennymi charakteryzujacymi stopien rozwoju dobrowolnych progra-
mow emerytalnych oraz oméwionymi w tym podrozdziale zmiennymi.
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Tabela 4.5. Wspotczynniki korelacji liniowej Pearsona dla czynnikow o charakterze
ekonomiczno-spotecznym

Aktywa Liczba Liczba Roczne | Roczne sktadki
w relacji | dobrowolnych | dobrowolnych | sktadki | na uczestnika
do PKB planéw planéw w relacji | planu w relacji
[%] emerytalnych | emerytalnych |do PKB | do $redniego
w relacji do w relacji [%] | wynagrodzenia
zatrudnienia do populacji [%]
[%] 15-64 [%]
PKB per capita 0,29 0,33 0,42 0,24 0,14
Srednie tempo
wzrostu PKB 0,11 -0,15 -0,07 0,09 0,08
Udziat ptac w PKB | 0,33 0,40 0,48 0,31 0,16
Gini dochodu -0,08 -0,38 -0,48 -0,07 0,11
S80/S20 (65-) -0,18 -0,37 -0,47 -0,16 0,00
S80/S20 (65+) -0,01 -0,23 -0,31 -0,01 0,13
Odsetek 0s6b
posiadajacych
wlasnosciowe
mieszkanie -0,38 -0,45 -0,51 -0,48 -0,44
Oprocentowanie
obligacji
skarbowych -0,29 -0,25 -0,36 -0,30 -0,20
Srednia roczna
stopa inflacji -0,21 -0,32 -0,30 -0,16 -0,15
Odchylenie
standardowe
rocznej stopy
inflacji -0,20 -0,25 -0,21 -0,19 -0,22
Stopa bezrobocia -0,14 -0,02 -0,19 -0,18 -0,17
Odsetek
samozatrudnionych | 0,17 0,19 0,15 0,25 0,33
Odsetek 0s6b
z wyksztalceniem
WYyZSZym 0,49 0,12 0,15 0,42 0,29
ODR (2013) -0,08 0,02 0,01 0,10 0,25
ODR (2060) -0,49 -0,26 -0,32 -0,41 -0,28

Zrodlo: opracowanie wiasne.

4.4. Analiza ekonometryczna szeregow przekrojowych

Przedstawione w podrozdziatach 4.1-4.3 czynniki o charakterze systemowo-
instytucjonalnym oraz ekonomiczno-spotecznym miaty charakter analizy wstepnej
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majacej na celu zidentyfikowanie mozliwych determinant dobrowolnego oszczeg-
dzania na staros$¢. Nie wszystkie z badanych czynnikow okazaty si¢ powigzane
(w rozumieniu zaleznos$ci korelacyjnej) ze zmiennymi opisujagcymi stopien
rozwoju dobrowolnych programéw emerytalnych. W przypadku Kilku z nich,
jednak, wyniki wskazuja na wystepowanie takiej zaleznosci. W kolejnym etapie
zostata przeprowadzona analiza ekonometryczna oparta na modelach regresji
wielorakiej, gdzie jako zmienne objas$niajgce zastosowano wcze$niej zidentyfi-
kowane czynniki, za$ objasniane byly zmienne charakteryzujgce stopien upow-
szechnienia i znaczenie dobrowolnych programéw emerytalnych, przedstawione
szczegotowo w rozdziale 3.

Celem, jaki postawiono w niniejszej monografii, jest szukanie determinant
oszczedzania na staro§¢ w ramach dobrowolnego systemu emerytalnego. Temu
celowi jest tez podporzadkowana ta cze$¢ badania empirycznego. OkreSlenie
»~determinanta” implikuje istnienie zwigzku przyczynowo-skutkowego w jego
szerokim rozumieniu majgcym zastosowanie w analizie statystycznej®. Wsrod
modeli ekonometrycznych mozna znalezé takie, ktore pozwalajg na dosc
precyzyjng identyfikacje zaleznoSci przyczynowych np. modele wektorowe;j
autoregresji (VAR) lub modele rownan strukturalnych (SEM)®. Pierwsze z nich
odnosza si¢ do szeregdw czasowych i do oszacowania wymagaja duzej
liczby obserwacji, drugie za$ sg stosowane w analizach mikroekonomicznych
(przede wszystkim w badaniach ankietowych), gdzie roéwniez liczebno$¢ proby
jest duza. Tymczasem w badaniach prowadzonych na danych makroekono-
micznych w przekroju krajow, z reguly wielko$¢ proby jest ograniczona do
kilkunastu lub maksymalnie kilkudziesieciu obserwowanych obiektdw, co wigze
si¢ rOwniez z wystegpowaniem ograniczen metodycznych. Powszechnie przyjeta
metodykg w literaturze przedmiotu®, stosowang do analiz determinant oszcze-
dzania ogdtem dla danych zagregowanych w skali makro, sg modele regres;ji
panelowej dla szeregéw przekrojowo-czasowych. W niniejszej pracy sa one
rowniez wykorzystywane (patrz podrozdziat 4.5), lecz dodatkowo, jako wstep do
tych badan, oszacowano analogiczne modele regresji liniowej dla szeregow

% Bardziej precyzyjne definicje pojeciowe mozna znalezé np. w pracy (Czakon 2015),
w ktdrej przedstawiono wywdd na temat kategorii antecedencji jako chronologicznych
poprzednikdw zjawiska. Mozna jg rozrézni¢ na m.in. przyczyng, czynnik, determinante,
uwarunkowanie itp. Niemniej jednak w niniejszej pracy przyjeto znaczenie ,,determi-
nanta” odnoszace si¢ do bardziej ogdlnej kategorii czynnikow wywierajacych wptyw
na badane zjawisko.

% Modele wektorowej autoregresji pozwalaja na identyfikacje zaleznosci przyczynowej
w sensie Grangera, w rozumieniu ktorej zmienna ,,Xt jest przyczyna Yt wtedy gdy
jesteS$my w stanie lepiej przewidywac przyszte wartosci Yt, uzywajac catego dostepnego
zbioru informacji, niz uzywajgc zbioru z wylgczeniem Xt” (Osinska 2008, s. 40).
Natomiast modele SEM weryfikuja przyczynowos$¢ rozumiang nastgpujaco: ,,Xi jest
przyczyna Xj wtedy i tylko wtedy, gdy Xj mozna zmieni¢ przez manipulacje Xi i to
samym Xi” (Gaul i Machowski 1987, s. 86 — podano za Cwalina, 2000, s. 17).

% Przeglad badan w podrozdziale 1.4.
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przekrojowych. Pozwalaja one na uwzglednienie explicite rowniez regresorow,
dla ktorych nie sg dostepne szeregi czasowe, tj. zmiennych okreslajacych hojnosé
systemu emerytalnego. Ponadto, dzigki zastosowaniu procedury regresji kro-
kowej, oszacowanie modeli dla szeregdw przekrojowych ulatwito selekcje
zmiennych objasniajacych pdzniej wykorzystywanych w modelach regresji pane-
lowej. Zastosowane tu liniowe modele regresji wielorakiej przyjmujg postac:

Y =a,+a X +a,X,+.+a X +¢ (4.2)

gdzie: Y — zmienna objasniana przez model (endogeniczna),
X1, X, ..., Xk — zmienne objasniajgce (egzogeniczne),
oo, a1,... ok — parametry strukturalne modelu,
k — liczba zmiennych objasniajacych w modelu,
¢ — sktadnik losowy.

Model opisany wzorem (4.2) weryfikuje i kwantyfikuje zalezno$¢ korela-
cyjna, ktora moze, ale nie musi, wigza¢ si¢ z przyczynowoscig. Zasadniczo,
w przypadku zalezno$ci miedzy zmiennymi X i Y identyfikowanych w staty-
stycznej analizie korelacji i regresji mozliwe sg trzy sytuacje: 1) zwigzek migdzy
X 1Y jest bezposrednio lub posrednio przyczynowo-skutkowy, 2) powigzanie
korelacyjne migdzy X i Y wynika ze wspolnej przyczyny ksztattujacej oba zjawi-
ska, 3) zwigzek korelacyjny miedzy X 1 Y jest catkowicie przypadkowy. Jesli
zmienne objasniajace majg by¢ interpretowane jako determinanty, musi istnie¢
uzasadnienie merytoryczne dla zwigzku przyczynowo-skutkowego migdzy zmienng
objasniajacg i objasniang. Ponadto przyczynowo$¢ musi mie¢ miejsce W kierunku
od zmiennej objasniajacej (przyczyny) do zmiennej objasnianej (skutku). Dlatego
czynniki uwzglednione jako zmienne objasniajgce w modelu regresji powinny by¢
wyselekcjonowane nie tylko na podstawie wstepnej analizy statystycznej (analizy
korelacji), ale rowniez na podstawie weryfikacji merytorycznej, co oznacza,
ze powigzanie kazdej ze zmiennych objasniajacych ze zmienng objasniang jest
uzasadnione prostym zwiagzkiem logicznym lub teorig ekonomii.

Odrebng kwestia metodyczng jest szacowanie i weryfikacja statystyczna
otrzymanego modelu w sytuacji, gdy badany zbidr obserwacji nie tworzy losowo
pobranej proby statystycznej. Weryfikacja modelu opiera si¢ na testach istotnosci
statystycznej, ktore pozwalajg na uogdlnianie wynikow z proby na populacje.
Wystepujacy w weryfikacji hipotez statystycznych poziom istotnosci o odnosi si¢
wprost do niedoskonatosci mechanizmu losujacego (Szreder 2010). W przypadku
komparatywnych analiz makroekonomicznych jednak bardzo rzadko mozna
méwié o probie pobranej losowo. Najczesciej jest to proba celowa. Z takim
przypadkiem mamy rowniez do czynienia w niniejszym badaniu, gdyz badana
zbiorowos$¢ 24 panstw nie moze by¢ uznana za probe losowa reprezentujaca
szerszg populacje krajow. Jednak zgodnie z pogladem wyrazonym przez
A. Sokotowskiego (2004) mozna w takim przypadku przyja¢, ze celem badania
nie jest stricte wnioskowanie z proby na populacj¢, ale badanie mechanizmu
ekonomicznego, co tez uzasadnia uzycie aparatu ekonometrycznego. Podobnie,
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dyskusj¢ nad przestankami stosowania modeli ekonometrycznych oraz zwigza-
nego z tym wnioskowania statystycznego w przypadku préby celowej lub
populacji przeprowadzono w pracy (Gruszczynski 2012, ss. 36-38).

Tabela 4.6. Zmienne objasniane w modelach regresji dla danych przekrojowych

Oznaczenie zmiennej Charakterystyka

PLANY_POPUL Liczba dobrowolnych planéw emerytalnych w relacji
do populacji 15-64

PLANY_ZATRUD Liczba dobrowolnych planéw emerytalnych w relacji
do zatrudnienia

SKLADKI Roczne sktadki w relacji do PKB

SKLADKI_UCZESTN Roczne sktadki na uczestnika planu w relacji
do $redniego wynagrodzenia

Zrodio: opracowanie wiasne.

Wybierajac zmienne objasniane, w analizie regresji, wzigto pod uwage pigc
wczesniej rozpatrywanych zmiennych, tj. liczbg planéw (w relacji do liczebnosci
populacji 15-64 oraz w relacji do zatrudnienia), aktywa oraz sktadki (w odnie-
sieniu do PKB i w przeliczeniu na uczestnika planu). Przedstawione zmienne
reprezentujag dwa wymiary rozwoju dobrowolnych systemow emerytalnych.
Pierwszy z nich obejmuje powszechno$¢ uczestnictwa, drugi reprezentuje zaanga-
zowanie w proces oszczedzania, mierzone wysokos$cia sktadki oraz wielko$cia
zakumulowanego kapitatu w ramach dobrowolnego oszczedzania na staro$c.
Na to, ze s3 to dwa odrgbne wymiary wskazuje chocby analiza zaleznoS$ci
korelacyjnej migdzy tymi zmiennymi (tabela w zataczniku). O ile aktywa
oraz skladki sg silnie ze soba powiazane, to pozostaja w stabym lub tylko
umiarkowanym zwigzku korelacyjnym z liczba planow (wyrazong przez zmienne
okreslajace liczb¢ plandéw w relacji do populacji 15-64 oraz w relacji do
zatrudnienia). Spo$rod wyszczegolnionych zmiennych wydaje sie, ze najbardziej
problematyczne w procesie modelowania determinant w ramach analizy regresji
sa aktywa. Trudnym do uchwycenia w analizach porownawczych obejmujacych
kraje, aczkolwiek istotnym elementem jest struktura aktywow i wynikajace z niej
roznice w krotkookresowych stopach zwrotu. Nie nalezy rowniez zapominac
0 znaczeniu okresu funkcjonowania systemu dobrowolnego stanowigcego
o poziomie dojrzatoséci tego systemu. Innymi stowy na wartos¢ aktywow duzy
wplyw ma to, czy system znajduje si¢ wylagcznie w poczatkowej fazie rozwoju,
w ktorej dominuje akumulacja kapitatu, czy tez w pdzniejszych fazach, gdy
akumulacja i dekumulacja wystepuja jednoczesnie lub przewaza dekumulacja.
Poréwnywanie planébw w krajach, gdzie funkcjonuja one od dziesigcioleci
z krajami, w ktorych dopiero co zostaty wprowadzone nie dostarczy informacji
o tym, w ktérym z krajow zastosowano skuteczniejsze rozwigzania, gdyz
wystapia duze dysproporcje wynikajace z roéznych okresow gromadzenia
aktywow. Ponadto, fluktuacje na rynkach finansowych oddziatywujace w r6znych
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okresach na wartos¢ aktywow moga wptywac¢ na wynik analiz porownawczych
w przypadku systemow funkcjonujacych w okresach o roéznej dtugosci. Diugosc¢
funkcjonowania systemu dobrowolnego w wielu przypadkach jest jednak trudna
do okreslenia. W wielu krajach systemy dobrowolne sa rozwijane stopniowo,
w drodze kolejnych reform. Niekiedy jedna zmiana (w obregbie systemu
dobrowolnego Iub obowiazkowego) powoduje, ze dotychczas cieszace si¢ bardzo
matym zainteresowaniem programy dobrowolne sg stymulowane (lub na odwrot,
ich dalszy rozwdj jest ograniczany). Z wymienionych powyzej powodoéw oraz
biorgc pod uwage, ze zgromadzone aktywa sg pochodng zaréwno wielko$ci
sktadek jak i powszechnosci uczestnictwa warto$¢ zakumulowanego kapitatu
emerytalnego, cho¢ jest niewatpliwie istotnym przejawem znaczenia dobro-
wolnych systemOéw emerytalnych, nie zostala uwzgl¢gdniona w analizie
determinant rozwoju dobrowolnego zabezpieczenia emerytalnego jako zmienna
objasniana w modelach regresji. Oznaczenia pozostatych czterech zmiennych
przyjetych w modelach jako objasniane, wraz z ich charakterystyka, zapre-
zentowane zostaty w tabeli 4.6.

Tabela 4.7. Potencjalne zmienne objasniajace w modelach regresji dla danych

przekrojowych

Oznaczenie zmiennej Charakterystyka

PRYW Zmienna zerojedynkowa charakteryzujgca wystepowanie
obowigzkowych prywatnych programéw emerytalnych
(0 — brak programéw, 1 — wystepowanie programow)

PKB_CAP PKB per capita [PPS]
PKB_TEMP Sr. tempo wzrostu PKB [%)]
PKB_PLACE Udzial ptac i wynagrodzen w PKB [%]

GINI Gini dochodu w populacji

S80/20(65-) Wskaznik nieréwnosci w rozktadzie dochodu S80/S20
w populacji 65—

S80/20(65+) Wskaznik nieréwnosci w rozktadzie dochodu S80/S20
w populacji 65+
MIESZK Odsetek 0sob posiadajacych wlasnosciowe mieszkanie
STOPA_PROC Oprocentowanie dlugoterminowych obligacji skarbowych
EDU Odsetek 0s6b z wyksztatceniem wyzszym w popul. 15-64
ODR(2013) Wskaznik obcigzenia demograficznego ODR w roku 2013
ODR(2060) Wskaznik obciazenia demograficznego ODR prognozowany
na rok 2060
SAMOZATR Odsetek 0s6b samozatrudnionych w popul. 15-64
HICP_ODCH Odchylenie standardowe rocznej stopy inflacji (HICP)
z ostatnich 10 lat
HICP_SR Srednia roczna stopa inflacji (HICP) z ostatnich 10 lat
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Tabela 4.7 (cd.)

BEZROB Srednia stopa bezrobocia w populacji 20-64 z ostatnich
5 lat

PRR(low) Stopa zastgpienia PRR dla 0sob zarabiajgcych 50%
sredniego wynagrodzenia

PRR(AvQ) Stopa zastgpienia PRR dla 0séb zarabiajacych 100%
$redniego wynagrodzenia

PRR(High) Stopa zastgpienia PRR dla 0séb zarabiajacych 150%
$redniego wynagrodzenia

PRR(low)_PRR(high) Roznica migdzy stopami zastapienia PRR dla osob
zarabiajacych 50% 1 150% $redniego wynagrodzenia

GARR(2013) Srednia stopa zastapienia brutto GARR w roku 2013

GARR(2060) Srednia stopa zastgpienia brutto GARR prognozowana
na rok 2060

GARR(2013)_GARR(2060) | R6znica zmiennych GARR(2013) i GARR(2060)

BR(2013) Stopa zastgpienia BR w roku 2013

BR(2060) Stopa zastgpienia BR prognozowana na rok 2060

Zrodio: opracowanie wiasne.

W analizie ekonometrycznej determinant dobrowolnego oszczedzania pod
uwage wstepnie wzieto 25 omdwionych wczesniej potencjalnych zmiennych
objasniajacych. Ich zestawienie przedstawiono w tabeli 4.7. Ze wzgledu na
relatywnie niewielka probe liczaca 24 kraje nie bylo mozliwym uwzglednienie
w modelu regresji wszystkich zmiennych scharakteryzowanych w tabeli 4.7
(ich liczba jest wyzsza niz liczba przypadkow). Dlatego tez nalezato dokonaé
selekcji. Przeprowadzona ona zostala ze wzgledu na przestanki merytoryczne oraz
statystyczne. W eliminacji poszczegdlnych zmiennych byta pomocna analiza
macierzy korelacji przedstawionej w tabeli w zataczniku. W procesie eliminacji
postuzono si¢ nastepujacymi kryteriami:

e znaki wspotczynnikoéw korelacji migdzy zmiennymi objasniajacymi i obja-
$nianymi niezgodne z przestankami merytorycznymi,

silna korelacja w zbiorze zmiennych objasniajacych,

e staba korelacja migdzy zmiennymi obja$niajacymi i objasnianymi.

Poddajac analizie wspotczynniki korelacji miedzy potencjalnymi zmiennymi
objasniajacymi i zmiennymi objasnianymi ze zbioru potencjalnych zmiennych
objasniajacych usunigto te, w przypadku ktorych znak zaleznosci korelacyjnej byt
niezgodny z przestankami merytorycznymi. Kierujac si¢ tg zasada, wykluczono
zmienng ODR(2060) ujemnie skorelowang ze wszystkimi zmiennymi obja-
$nianymi. Ujemny znak wspoétczynnika korelacji Pearsona oznacza bowiem,
ze W Kkrajach o bardziej niekorzystnej prognozowanej strukturze demogra-
ficznej dobrowolne systemy emerytalne sa stabiej rozwini¢te. Mozna przypu-
szczaé zatem, ze nie wystepuje w tym przypadku bezposrednia przyczynowosé,
a zwigzek ten jest albo przypadkowy, albo tez obie zmienne pozostaja pod
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wplywem tego samego czynnika, ktory zasila sktadnik losowy (klasyczny pro-
blem endogenicznosci®®). W obu przypadkach zmienna ODR(2060) nie powinna
znalez¢ si¢ w modelu regresji. Ze wzgledow merytorycznych w modelach regresji
nie uwzgledniono réwniez zmiennych GARR(2013), GARR(2060), BR(2013)
oraz BR(2060). Ich dodatnia korelacja ze zmiennymi objasnianymi — jesli
utozsamia¢ ja z przyczynowoscig — implikowalaby, ze wyzsza obecna i pro-
gnozowana adekwatno$¢ systemoéw obowigzkowych sprzyja dobrowolnemu
oszczgdzaniu na staro$¢. Zatem, aby unikna¢ problemu endo-geniczno$ci rowniez
i te zmienne bezposrednio okreslajace hojno$¢ systemu obowiazkowego
(w stosunku do obecnych emerytow oraz osob obecnie pracujacych) usunicto ze
zbioru zmiennych objasniajagcych. Dodano natomiast roznice zmiennych
GARR(2013) oraz GARR(2060)%, dzieki czemu byto mozliwe zbadanie wptywu
prognozowanej zmiany adekwatnosci W odniesieniu do stanu obecnego.
Dodatkowo, odrebnie dla kazdej ze zmiennych objasnianych wyeliminowano
najmniej z nig skorelowane potencjalne zmienne objasniajace (wWspoOlczynnik
korelacji Persona co do warto$ci mniejszy od 0,1).

W celu uniknigcia problemu wspotiniowosci w modelu regresji analizie
poddano rowniez wspotczynniki korelacji migdzy zmiennymi objasniajacymi.
Najsilniej skorelowanymi zmiennymi byly pary: GINI i S80/20(65-), GINI
i S80/20(65+) oraz HICP_ODCH i HICP_SR. W tych przypadkach z kazdej pary
wybierano tylko jedng zmienng — t¢, ktora byla silniej skorelowana ze zmienng
objasniang. Przedstawione powyzej kryteria eliminacji zmiennych do modeli
pozwolity na redukcje ich liczby. Dodatkowo, aby ograniczy¢ liczbe zmiennych
w modelach, w celu zachowania jak najwyzszej liczby stopni swobody przy
ostatecznym doborze zmiennych we wszystkich prezentowanych modelach
wykorzystano metode regresji krokowej postepujace;.

W tabeli 4.8 przedstawiono wyniki estymacji modeli dla zmiennej
PLANY_POPUL. Model | zostal oszacowany metoda regresji krokowej
postepujacej, gdzie bazowym zbiorem zmiennych objasniajacych byty wszystkie
spelniajace opisane kryteria doboru (z wylgczeniem zmiennej HICP SR1%),
Model Il zostat oparty na zbiorze zmiennych objasniajacych skorelowanych
ze zmienng PLANY POPUL w stopniu co najmniej umiarkowanym (wspot-
czynnik korelacji Pearsona >0,3)!. Dodatkowo, Model III oszacowano z wylg-

% Endogeniczno$¢ oznacza skorelowanie X; ze sktadnikiem losowym e.

9 Korelacja miedzy réznica GARR(2013)-GARR(2060) a zmiennymi objasnianymi jest
dodatnia (por. tabela w zalgczniku). Oznacza to, ze prognozowany spadek adekwatnos$ci
$wiadczen w stosunku do dzisiejszych emerytow jest zwigzany z wigkszym zaangazo-
waniem dzisiejszego pokolenia pracujacego w dobrowolnych planach emerytalnych. Jest
to zalezno$¢ merytorycznie uzasadniona i oczekiwana.

100 Model oszacowany z uwzglednieniem zmiennej HICP_SR nie byt koincydentny, tzn.
oszacowany parametr dla tej zmiennej mial inny znak niz wspotczynnik korelacji
Pearsona okreslajacy zwigzek miedzy ta zmienng a zmienng objasniang w modelu.

101 Réwniez z wytgczeniem zmiennej HICP_SR.
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czeniem zmiennej PRYW, aby zbada¢ jak jej pominigcie wptynie na parametry
modelu i jego oceng. Wyniki analizy regresji wskazujg na istotny wptyw czterech
zmiennych: PRYW, GINI, PKB PLACE oraz MIESZK. Porownujac standary-
zowane oceny parametrow (wspoOlczynniki beta), nie mozna ustali¢ jednej
hierarchii waznosci tych zmiennych w kontekscie wplywu na zmienng objasniana,
gdyz miedzy modelami wystgpuja roznice w tym wzgledzie.

Tabela 4.8. Modele szeregow przekrojowych dla zmiennej PLANY_POPUL

PLANY_ POPUL Model | Model Il Model I11

3 beta; 3 beta; 3 beta;
const 24,09 57,66 136,83***
PRYW -15,04**  -0,40| -20,12***  -0,54 -
GINI -2,23**  -0,49 -1,84%** -0,40 -1,77%* -0,39
PKB_PLACE 1,51** 0,40 1,02* 0,27 -
SAMOZATR 2,73 0,29 - -
BEZROB 1,09 0,24 - -
STOPA_PROC -2,27 0,17 -
MIESZK - - -0,73** -0,43
skoryg. R? 0,57 0,55 0,35
F-stat 6,15 10,25 7,24

(p-value<0,001) (p-value<0,001) (p-value=0,004)

a; — oceny parametrow modeli, beta; — standaryzowane oceny parametrow,
***_ parametr istotny na poziomie 0,01, **- 0,05, *- 0,1

Zrodio: opracowanie wiasne.

W tabeli 4.9 umieszczono wyniki analizy regresji (regresja krokowa
postepujaca) dla kolejnej ze zmiennych objasnianych, tj. PLANY ZATRUD.
Model I prezentuje oszacowania parametréw dla zbioru zmiennych objasnianych
wyodrgbnionych wstepnie na podstawie wspominanych wyzej kryteriow selekcji
(z wylgczeniem rowniez zmiennych HICP SR oraz PKB CAP%?), Z kolei
Model 1 zostal oszacowany jedynie dla zmiennych co najmniej umiarkowanie
skorelowanych ze zmienng objasniang (wspolczynnik korelacji Pearsona >0,3)%,
W obu modelach tylko dwie zmienne charakteryzowaly sig¢ statystycznie istotnym
wplywem na zmienng objasniang: PRYW oraz GINI. Jako ostatnig wersje
oszacowano model podobny do Modelu II, lecz z wytaczeniem zmiennej PRYW.
Jej eliminacja znacznie pogorszyla jakos¢ modelu, co widoczne jest zaréwno
w niskiej warto$ci wspolczynnika determinacji, jak tez w niskiej wartosci dla

102 Model z tymi zmiennymi nie byt koincydentny.
103 Rowniez z wylgczeniem zmiennej PKB_CAP.
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statystyki testowej F. Niemniej jednak, w przypadku zmiennej objasnianej
PLANY ZATRUD potwierdzono negatywny wplyw na zmienng objasniang
zmiennych PRYW, GINI oraz MIESZK. Oszacowania standaryzowanej bety
sugeruja, ze zmienna PRYW jest silniejszym regresorem niz zmienna GINI.

Tabela 4.9. Modele szeregéw przekrojowych dla zmiennej PLANY_ZATRUD

BLANY ZATRUD Model | Model 11 Model HI

B aj beta; aj beta; aj beta;
const 93,47* 78,57 180,82%**
PRYW -31,77*** 0,57 |-33,24*** -0,60 -
GINI 264** 038 | -220% -0,32 | -2,62* -0,38
PKB_PLACE 1,18 0,21 1,36 0,24 -
GARR(2013)- 0,55 0,20 - 0,69 0,25
GARR(2060)
MIESZK - - -0,85* -0,34
skoryg. R? 0,53 0,51 0,25
F-stat 7,39 8,94 3,562

(p-value<0,001) (p-value<0,001) (p-value<0,034)

a; — oceny parametrow modeli, beta; — standaryzowane oceny parametrow,
***. parametr istotny na poziomie 0,01, **- 0,05, *- 0,1

Zrodlo: opracowanie wiasne.

W tabeli 4.10 przedstawiono oszacowania modeli dla zmiennej SKLADKI.
Podobnie jak w poprzednich przypadkach, regresory w Modelu | zostaty wybrane
w procedurze regresji krokowej ze zbioru wszystkich potencjalnych zmiennych
objasniajacych (z wytaczeniem PKB_CAP%). Natomiast, gdy jako potencjalne
zmienne objasniajgce uwzgledni si¢ tylko te, ktore sg skorelowane ze zmienng
objasniang co najmniej w stopniu umiarkowanym (tj. wspotczynniki korelacji sg
co do warto$ci nie mniejsze niz 0,3), to w procedurze regresji krokowej wybrany
zostaje doktadnie ten sam model. Dlatego tez w prezentowanej tabeli 4.10
Model Il odpowiada Modelowi Il szacowanemu dla zmiennych PLANY_POPUL
oraz PLANY_ZATRUD, tj. na bazie zbioru potencjalnych zmiennych obja-
$niajacych z wylaczeniem zmiennej PRYW. Oba oszacowane rownania regresji
sugeruja destymulujacy wplyw hojnosci obowigzkowego systemu emerytalnego
(zmienna PRR (Avg)) na warto$¢ odprowadzanych sktadek w dobrowolnych
planach emerytalnych. Na podstawie warto$ci standaryzowanej bety mozna
stwierdzi¢, ze jest to regresor silniejszy zaréwno od zmiennej PRYW, jak
i MIESZK.

104 Ze wzgledu na brak wtasnosci koincydencji modelu.
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Tabela 4.10. Modele szeregéw przekrojowych dla zmiennej SKLADKI

SKLADKI Model | Model Il

3 beta; q beta;
const 6,79%** 8,27***
PRYW -1,08* -0,43 -
PRR(AvQ) -0,04** -0,58 -0,05%** -0,53
MIESZK -0,03 -0,24 -0,05** -0,44
skoryg. R? 0,60 0,46
F-stat 7,10 (p-value=0,009) 9,09 (p-value=0,002)

a; — oceny parametrow modeli, beta; — standaryzowane oceny parametrow
***_ parametr istotny na poziomie 0,01, **- 0,05, *- 0,1

Zrodio: opracowanie wiasne.

Ostatnig z analizowanych zmiennych byly SKLADKI UCZESTN. W tabeli 4.11
przedstawiono oszacowania Modelu I dla wstepnie wyselekcjonowanego zbioru
zmiennych objasniajgcych (z wylgczeniem PKB_CAP!®). Jest to jedyny model
oszacowany dla tej zmiennej, gdyz ani uwzglednienie tylko zmiennych najsilniej
skorelowanych ze SKLADKI UCZESTN, ani tez wylaczenie zmiennej PRYW
nie pozwolilo na zbudowanie modelu, ktory charakteryzowatby si¢ odpowiednimi
wlasno$ciami statystycznymi. W tym przypadku regresorami wybranymi na
drodze regresji krokowej postepujacej byly zmienne PRYW, PRR(Avg) oraz
MIESZK. Tylko dwie pierwsze sg istotne statystycznie, a znaki stojacych
przy nich parametréw sa zgodne z oczekiwaniami, tj. ujemne. Réwniez i w tym
przypadku wedlug wskazan standaryzowanej bety silniej na zmienna obja$niang
wptywa hojno$¢ systemu obowiazkowego niz wystgpowanie obowigzkowych
programdéw emerytalnych finansowanych kapitalowo.

Tabela 4.11. Modele szeregow przekrojowych dla zmiennej SKLADKI_UCZESTN

SKLADKI_UCZESTN Model |

_ a betaj
const 27,24***
PRYW -4,12** 0,43
PRR(Avg) -0,17*** -0,50
MIESZK 0,10 0,22
skoryg. R? 0,50
F-stat 7,46 (p-value=0,002)

aj — oceny parametréw modeli, beta; — standaryzowane oceny parametrow,
***. parametr istotny na poziomie 0,01, **- 0,05, *- 0,1

Zrodlo: opracowanie wiasne.

105 Jak wyzej.
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Podsumowujac wyniki analizy regresji oraz korelacji przeprowadzonych
dla szeregow przekrojowych (przedstawione w podrozdziale 4.3 i 4.4), mozna
sformutowaé kilka wnioskow. Wyniki wskazuja, ze na powszechno$¢ uczest-
nictwa wyrazong jako liczba planéw dobrowolnych w relacji do populacji 15-64
oraz jako liczba planéw dobrowolnych w relacji do liczby zatrudnionych
wplywaja nastepujace czynniki:

e wystepowanie obowiazkowych prywatnych (kapitalowo finansowanych)
plandw emerytalnych,

e nierownosci dochodowe,

e poziom wynagrodzen (mierzony udzialem wynagrodzen w PKB),

e dominujgcy model mieszkalnictwa (mieszkania wlasno$ciowe versus wynajem).

Sposrod wymienionych czynnikow tylko poziom wynagrodzen jest dodatnio
powigzany z dobrowolnym oszczgdzaniem na staro$¢. Zmienna ta jednak nie
wydaje si¢ by¢ kluczowa determinanta, gdyz jako istotna statystycznie wystepuje
tylko w jednym modelu. Pozostate czynniki sg destymulantami uczestnictwa
w dobrowolnych programach emerytalnych. Powszechno$¢ dobrowolnych
planéw emerytalnych jest przecigtnie nizsza w krajach o duzych nierdwnosciach
dochodowych oraz z wysokim odsetkiem 0sdb posiadajagcych wtasne mieszkanie.
Bardzo istotnym czynnikiem wydaje sie¢ by¢ fakt funkcjonowania obowigz-
kowych prywatnych planow emerytalnych, co wspiera hipoteze o wzajemne;j
substytucyjnosci tych dwoch rodzajow programéw. tacznie na cztery modele
szacowane z wykorzystaniem tej zmiennej standaryzowane bety w trzech z nich
wskazywaty na kluczowe znaczenie zmiennej PRYW.

Nieco inny zestaw czynnikoéw ma wptyw na dobrowolne oszcze¢dzanie na
staro§¢ w wymiarze aktywno$ci uczestnictwa mierzonej wielkoscia rocznych
sktadek zar6wno wyrazonych w relacji do PKB, jak i na uczestnika planu w relacji
do $redniego wynagrodzenia. Mozna do nich zaliczy¢:

e wystepowanie obowiazkowych prywatnych (kapitalowo finansowanych)
plandw emerytalnych,

e (prognozowana) hojno$¢ obowigzkowego systemu emerytalnego okreslana
wzgledem obecnego pokolenia pracujacych,

e dominujacy model mieszkalnictwa.

Wszystkie trzy wymienione zmienne wywieraja negatywny wplyw na
oszczgdzanie w dobrowolnych planach emerytalnych. W tym przypadku jednak
to adekwatno$¢ swiadczen emerytalnych z systemu obowiazkowego wydaje sie
by¢ wiodacym czynnikiem. Im jest ona wyzsza, tym mniejsza aktywno$¢
w zakresie odprowadzania sktadek w dobrowolnych planach emerytalnych.

Dzi¢ki odrebnej analizie wielkosci sktadek w przeliczeniu na uczestnika
planu w relacji do $redniego wynagrodzenia byto mozliwe zbadanie aktywnosci
w zakresie dobrowolnego oszczgdzania w oderwaniu od efektu skali. Sktadki
w relacji do PKB s3 w pewnym stopniu pochodng powszechnosci uczestnictwa,
za$ sktadki w przeliczeniu na uczestnika planu nie zalezg od popularno$ci
dobrowolnych programéw. Mimo to badania potwierdzily wptyw podobnych

185



Uwarunkowania rozwoju dobrowolnych programdw emerytalnych. Perspektywa makro- i mikroekonomiczna

czynnikOw na obie zmienne objasniane odnoszace si¢ do sktadek. Podobnie
niewielkie réznice w wyodregbnionych determinantach mozna zauwazy¢ dla
zmiennych odzwierciedlajacych poziom uczestnictwa. Bez wzgledu na to, czy
liczba planéw byla wyrazona w relacji do wielkosci pokolenia pracujacego,
czy tez w relacji do zatrudnienia wyodrgbniono podobne czynniki. Uwzglednienie
réznic migdzy krajami w poziomie bezrobocia nie wplynelo zatem na wyniki
analiz. Niemniej jednak, oba badane wymiary rozwoju dobrowolnego zabez-
pieczenia emerytalnego, tj. powszechnos¢ uczestnictwa oraz wielko$¢ sktadek
mogg by¢ czesciowo wyjasnione przez te same uwarunkowania (wystepowanie
obowigzkowych programoéw kapitatlowych oraz dominujacy model mieszkal-
nictwa) a czgsciowo przez odrgbne czynniki. O ile na uczestnictwo wigkszy
wplyw maja nieréwnosci dochodowe, to na samg aktywno$¢ w zakresie
oszczedzania silniej wydaje si¢ wpltywac hojnos¢ systemu obowigzkowego.

W przedstawionej analizie nie wykazano wptywu zmiennej PKB CAP na
zmienne objasniane. Proby jej uwzglednienia dawaty modele niekoincydentne lub
0 znacznie pogorszonej jakoSci, przy czym zmienna ta nie wystgpowata jako
istotna statystycznie. Roznice w dochodzie per capita nie wyjasniaja zatem
zmienno$ci w zakresie rozwoju dobrowolnych programéw emerytalnych,
zar6wno w wymiarze powszechnosci uczestnictwa, jak i poziomu sktadek.

4.5. Analiza ekonometryczna szeregow przekrojowo-czasowych

Modele regresji szacowane dla szeregdw przekrojowych pozwalaja jedynie
na uchwycenie Zzrdédet zmiennos$ci zmiennej objasnianej, bazujgc na obserwacjach
dla danej grupy analizowanych krajow. Nieco bardziej zaawansowang metoda,
dajaca mozliwo$¢ objasnienia zmiennos$ci nie tylko w przekroju krajow, ale
rébwniez W czasie, jest model regresji panelowej postaci:

Yo =X +a +& (4.3)

gdzie: Yit— zmienna objasniana przez model,
Xit, — wektor zmiennych objasniajacych,
S — wektor parametréw strukturalnych modelu,
ai — efekty indywidualne,
&it — sktadnik losowy.

Metody analizy danych panelowych — szczegolnie w odniesieniu do makro-
panelu, jaki tworza obserwacje dotyczace zmiennych dla Kilku krajow, notowane
na przestrzeni Kkilku okresbw — maja pewne istotne zalety w pordéwnaniu
z metodami analizy tylko szeregdw przekrojowych lub tylko szeregéw czasowych
(por. Gruszczynski 2012, Schmidt-Hebbel i Serven 1997). Po pierwsze, z reguty
charakteryzujg sie wieksza liczbg dostepnych informacji, przy czym w przypadku
krotkich szeregow czasowych (przekrojowo-czasowych) niebezpieczenstwo
wystgpienia problemu niestabilnosci proceséw ekonomicznych jest mniejsze, gdy
rozpatrujemy wylacznie szeregi czasowe, ale dluzsze. Po drugie, pozwalaja one
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na uzyskanie dodatkowych informacji o badanej grupie krajow w poréwnaniu

z modelami przekrojowymi szacowanymi dla kazdego okresu z osobna. Jednak

najwazniejszg korzyscig ze stosowania modeli paneclowych jest uniknigcie

obcigzenia polegajacego na nieuwzglgdnieniu waznych czynnikow wptywajacych
na zmienng objasniang, czyli tzw. bledu pominigtych zmiennych. Mozliwe jest to
dzigki wprowadzeniu do modelu tzw. efektéw indywidualnych. Odpowiadajg one
pewnym stalym w czasie charakterystykom badanych obiektow (krajow), ktére
nie s uwzglednione w postaci zmiennych objasniajacych. Tymi charaktery-
stycznymi cechami kazdego z krajow moga by¢ np. specyfika konstrukcji systemu
emerytalnego (zar6wno obowigzkowego, jak i dobrowolnego) oraz jego para-
metry. W szczegolnosci, w przypadku badania systeméw dobrowolnych mozna
tez przyjac, ze efekty indywidualne przypisane kazdemu z krajow obejmuja
rowniez rozmiar zachet podatkowych skierowanych do oséb oszczedzajacych

w ramach plandéw dobrowolnych. Opisane czynniki, tj. konstrukcja systemu,

czy tez zachety podatkowe, ze wzgledu na swoja ztozono$¢ sg bardzo trudne

do zmierzenia i skwantyfikowania w postaci zmiennych w modelu szacowanym
dla danych przekrojowych, za$ dzigki efektom indywidualnym mozliwe jest ich
uwzglednienie w modelach danych panelowych.

Efekty indywidualne moga wystepowac jako efekty ustalone (FE — fixed
effects) lub efekty losowe (RE — random effects). Z czysto technicznego punktu
widzenia w wersji FE efekty indywidualne mozna utozsamia¢ ze statymi w czasie
parametrami (wyrazami wolnymi), roznigcymi si¢ dla poszczegoélnych krajow.
W wersji RE efekty indywidualne wraz z czystym btgdem losowym (eit) wehodza
w sktad tzw. tacznego bledu losowego (vic = ai + &it). Rozrdznienie to niesie ze
soba pewne konsekwencje, a mianowicie:

e inny jest sposob szacowania modeli: w modelach FE stosuje si¢ estymator
wewnatrzgrupowy (zwany tez estymatorem fixed effects)!, za§ w modelach
RE uogdlniong metode najmniejszych kwadratow (feasible GLS),

e w modelu RE mozna uwzgledniaé¢ state w czasie zmienne objasniajace, zas
w modelach FE jest to niedopuszczalne ze wzgledu na problem wspol-
liniowosci,

e w modelach FE dopuszcza si¢ skorelowanie efektow indywidualnych, czyli
nieuwzglednionych explicite stalych w czasie czynnikow wptywajgcych
na zmienng objasniang, ze zmiennymi objasniajgcymi ujetymi bezposrednio
w modelu. W modelach RE przyjmuje si¢ zatoZenie o niezaleznosci efektow
indywidualnych od zbioru regresoréw.

Prezentowany wzor (4.3) odnosi si¢ do najprostszego modelu jedno-
kierunkowego (one-way FE lub one-way RE), w ktérym efekty indywidualne
dotycza kazdej z badanych jednostek (krajow). Istnieje réwniez mozliwosé
estymacji modelu dwukierunkowego (two-way model), w ktérym efektom

106 Alternatywnie dla tego estymatora mozna oszacowa¢ model, w ktorym efekty
indywidualne beda wyrazone w postaci zmiennych zerojedynkowych (estymator LSDV —
least squares dummy variables).
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indywidualnym towarzysza takze efekty czasowe, tj. czynniki zmienne w czasie,
ale oddziatywujace tak samo na wszystkie jednostki.

Omowione wyzej modele statyczne wymagajg zatozenia o braku endoge-
niczno$ci zmiennych objasniajacych!®. Rzadko jednak mozna przyjaé, ze
przeszte warto$ci zmiennej objasnianej nie wptywajg na ich wartosci w kolejnych
okresach. Takie zalozenie nie zawsze jest w pelni uzasadnione, zwlaszcza w przy-
padku takich zmiennych, jak np. powszechno$¢ uczestnictwa w planach
emerytalnych, ktéra w naturalny sposéb charakteryzuje si¢ pewna bezwtadnoscia
w odniesieniu do zmian w czasie. Mozna podejrzewac, ze ksztaltowanie si¢ liczby
planow dobrowolnych bedzie zalezato od wielkosci zanotowanych w poprzed-
nich okresach. W literaturze przedmiotu rekomenduje si¢ w takim przypadku
dynamiczne modele panelowe szacowane z uzyciem uogoélnionej metody
momentéw (GMM - generalized method of moments) (por. Danska-Borsiak
2009). Modele te, podobnie jak modele statyczne, moga zawieraC efekty
indywidualne oraz czasowe.

W tej czesci badania modele panelowe szacowano dla tych samych czterech
zmiennych objasnianych, jak w przypadku modeli przekrojowych (por. tabela
4.6). Dla zmiennych tych utworzono szeregi czasowe obejmujace 10 lat, tj. okres
2005-2014. Liczebno$¢ krajow wzigtych pod uwage w przeprowadzonych
analizach byta r6zna w zalezno$ci od zmiennej objasnianej. Wptynely na to braki
danych w przypadku szeregdw czasowych dotyczacych roznych krajow.
W szczegblnosci badana zbiorowos¢ w przypadku kazdej ze zmiennych
obejmowata:

e PLANY_POPUL.: 21 krajow (bez Estonii, Szweciji, Islandii),

e PLANY_ZATRUD: 21 krajow (bez Estonii, Szwecji, Islandii),

o SKLADKI: 20 krajow (bez Estonii, Niemiec, Irlandii i Szweciji),

o SKLADKI_UCZESTN: 19 krajow (bez Estonii, Niemiec, Irlandii, Szwecji

i Islandii).

Zbidr wszystkich zmiennych objasniajacych w kazdym z modeli byl staty
i obejmowal zmienne zidentyfikowane we wczesniejszych badaniach (tj.
prezentowanych w podrozdziatach 4.2-4.4) jako w relatywnie znacznym stopniu
powigzane ze zmiennymi objasnianymi. Zmienne te obejmowaty (por. tabela 4.6):
e PKB_CAP
PKB_PLACE
S80/20(65-)

MIESZK

EDU
SAMOZATR
HICP_ODCHYL

107W modelach panelowych endogeniczno$¢ dotyczy skorelowania zmiennych objasnia-
jacych z czystym sktadnikiem losowym eit, nie zas z facznym sktadnikiem vi.
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Dodatkowym kryterium doboru warunkujacym uwzglednienie danej
zmiennej jako regresora byta dostepnos¢ szeregdéw czasowych. Z tego powodu
nie brano tu pod uwage zmiennych odzwierciedlajacych hojno$¢ systemu
obowigzkowego (BR, GARR i PRR). Mozna jednak przyja¢, ze hojno$¢ mierzona
teoretycznymi stopami zastgpienia jest raczej statym w czasie czynnikiem,
poniewaz bazujg one na parametrach systemu emerytalnego, ktore relatywnie
rzadko sg zmieniane (w odniesieniu do 10-letniego analizowanego okresu).
Mozna wigc przyja¢ zatozenie, ze czynnik ten zasili cze$¢ efektow
indywidualnych w modelach panelowych, razem z innymi cechami konstrukcji
systemu emerytalnego.

Dla kazdej ze zmiennych objasnianych szacowano modele w rdznych
wersjach, tj.:

e modele FE z efektami indywidualnymi (FE-CS — cross section fixed effects),

e modele RE z efektami indywidualnymi (RE-CS - cross section random
effects),

e modele FE z efektami indywidualnymi i czasowymi (two-way FE),

e modele dynamiczne z efektami indywidualnymi FE szacowane uogo6lniona
metoda momentow Arellano-Bonda (FDGMM),

e model z uzyciem klasycznej metody najmniejszych kwadratow (Pooled OLS)
— odpowiada on zatozeniu, ze badana grupa krajow jest homogeniczna, tj.
pozbawiona indywidualnych charakterystyk majacych wplyw na zmienna
objasniang. Byl to réwnoczesnie model referencyjny, stuzgcy weryfikacji
hipotez dotyczacych zasadno$ci stosowania modeli z efektami indywi-
dualnymi.

W celu wyboru najlepszego modelu dla kazdej ze zmiennych kierowano sig¢
przestankami merytorycznymi oraz oceng jakosci modelu. Weryfikacji staty-
stycznej dokonano na podstawie wynikow testéw diagnostycznych (por.
Gruszczynski 2012, Kufel 2011). Test Breusch-Pagana weryfikuje hipoteze,
7e wariancja skladnika efektow indywidualnych w modelu RE jest réwna zeru
wobec hipotezy alternatywnej, ze jest rozna od zera. HO w teScie tym oznacza
wigc, ze efekty indywidualne nie wystgpuja, a wiec zasadne jest zastosowanie
podstawowego modelu MNK, natomiast H1 oznacza, ze wtasciwszy bedzie model
z efektami losowymi. Test Hausmana z kolei bada, czy spelnione sa zalozenia
o nieskorelowaniu efektow indywidualnych ze zmiennymi objasniajacymi.
Weryfikuje on hipotez¢ zerowa o mozliwosci zastosowania obu estymatorow,
tj. FE i RE, jako zgodnych (cho¢ RE jest bardziej efektywny), wobec hipotezy
alternatywnej, ze tylko estymator FE jest zgodny. W analizach zastosowano
réwniez test Walda odnoszacych si¢ do zasadnosci szacowania efektow indywi-
dualnych FE. Weryfikuje on hipotez¢ zerowa o braku zréznicowania efektow
indywidualnych (przez co zasadne jest szacowanie modelu bez tych efektow)
wobec hipotezy alternatywnej o wystepowaniu efektow indywidualnych (woéwczas
prawidlowy jest model FE). W ocenie jakosci modeli statycznych kierowano si¢
takze wartoScig statystyki testu Durbina-Watsona weryfikujacego hipoteze
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zerowg o braku autokorelacji rzedu pierwszego sktadnika losowego. W przypadku
modeli dynamicznych w celu weryfikacji zatozenia 0 braku autokorelacji
sktadnika losowego (HO) uzyto testu Arellano-Bonda. Test ten przeprowadzany
jest dla pierwszych roznic reszt, zwykle w dwoch wersjach: autokorelacji
pierwszego rzgdu AR(-1) oraz drugiego rzedu AR(-2). Ponadto jako$¢ modeli
dynamicznych oceniano za pomoca testu Sargana, ktory weryfikuje hipoteze
zerowa, ze warunki ponadidentyfikujace sg wlasciwe, co oznacza poprawnosé
modelu'® (por. Danska-Borsiak 2009).

Tabela 4.12. Modele danych panelowych

Zmienna obiaéniana PLANY_ PLANY_ SKLADKI_
enna objas POPUL ZATRUD UCZESTN
Model FDGMM FDGMM FDGMM
PLANY_POPUL(-1) 0,65*** - -
PLANY _ZATRUD(-1) - 0,63*** -
SKLADKI_UCZESTN(-1) - - 0,42%**
PKB_CAP*103 0,17 -0,04 0,01
PKB_PLACE 0,50** 0,86*** 0,18*
S80/20(65-) -1,28 -2,58** 0,51***
MIESZK -0,09 -0,10 0,21**
EDU 0,24 0,68** -0,02
SAMOZATR 2,94%* 2,68*** -0,23
HICP_ODCHYL 0,63 1,28 0,43*
I. obserwacji 148 148 136
(panel niezbilans.)
Arellano-Bond AR(-1) m-Stat =0,50 m-Stat =0,06 m=-0,05
p-value = 0,614 | p-value = 0,949 | p-value = 0,955
Arellano-Bond AR(-2) m-Stat=-0,27 m-Stat =-0,51 NA
p-value = 0,783 | p-value = 0,607
Sargan J-stat = 9,12 J-stat = 7,15 J-stat = 13,65
p-value = 0,764 | p-value = 0,894 | p-value = 0,252

***_ parametr istotny na poziomie 0,01, **- 0,05, *- 0,1

Zrodlo: opracowanie wiasne.

W tabeli 4.12 przedstawiono wyniki oszacowan modeli regresji panelowej
dla zmiennych PLANY_POPUL, PLANY_ZATRUD oraz SKLADKI_ UCZESTN.
Dla kazdej z nich oszacowano wspomniane wcze$niej rézne rodzaje modeli
i w wyniku przeprowadzonych testow diagnostycznych jako najbardziej odpo-

198 Oznacza to, ze wszystkie instrumenty uzyte w modelu pierwszych rdznic sg egzo-
geniczne.
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wiedni w kazdym przypadku wybrano model dynamiczny (FDGMM) z ustalo-
nymi efektami indywidualnymi. Modele statyczne cechowaty si¢ silng auto-
korelacjag sktadnika losowego, dlatego tez zostaly odrzucone. Zasadnos¢
zastosowania modeli dynamicznych wynika réwniez z przestanek merytorycz-
nych, gdyz zaré6wno liczba planow, jak i warto$¢ rocznych sktadek wptacanych
w ramach dobrowolnych planéw emerytalnych sg zmiennymi charakteryzujacymi
si¢ pewng inercja, tj. sg powigzane Ze swoimi przeszlymi wartoSciami.
W przypadku zmiennej SKLADKI zaistnialy te same przestanki do zastosowania
modelu dynamicznego, jednakze nie udato si¢ oszacowa¢ modelu za pomoca
metody FDGMM, ktory charakteryzowatby sie pozadang jako$cig®.

Wyniki zamiszczone w tabeli 4.12 potwierdzily pewne wnioski wynikajace
z rezultatow uzyskanych w wyniku analizy regresji dla danych przekrojowych.
Rowniez w tym przypadku dochdod mierzony za pomoca PKB per capita nie
okazal si¢ pomocny w wyjasnieniu zmienno$ci zaréwno liczby dobrowolnych
planow emerytalnych, jak i warto$ci sktadek. Potwierdzono natomiast pozytywny
zwigzek migdzy poziomem wynagrodzen mierzonym udziatem w PKB a trzema
analizowanymi zmiennymi objasnianymi. W przypadku modeli szacowanych
dla zmiennych PLANY_POPUL oraz PLANY_ZATRUD statystycznie istotne
i dodatnie byly parametry stojace przy zmiennej okreslajacej odsetek samo-
zatrudnionych. Jest to spodziewany efekt, gdyz wskaznik ten mozna uznaé za
czynnik oddajacy stopien niepewnosci w odniesieniu do rynku pracy. Czgsciowo
potwierdzono réwniez negatywny wplyw nieréwnosci dochodowych (dla
zmiennej PLANY ZATRUD). Jednakze w przypadku modelu dla zmiennej
SKLADKI_UCZESTN parametr oszacowany dla tego regresora byt dodatni,
podobnie jak dla zmiennej MIESZK, co nie potwierdza wynikéw uzyskanych
w analogicznym modelu regresji szacowanym na danych przekrojowych.
Odpowiedzi na pytanie o ten nieoczekiwanie stymulujacy wptyw nieréwnosci
dochodowych na warto$¢ odprowadzanych skladek mozna poszukiwac,
analizujac strukture dochodoéw osob bedacych uczestnikami planéw dobrowol-
nych. Mozna przypuszczaé, ze w spoteczenstwach silniej spolaryzowanych pod
wzgledem dochodow, osoby bardziej zamozne moga relatywnie czesciej
i bardziej aktywnie (w rozumieniu wyzszych sktadek) uczestniczy¢ w planach
dobrowolnych w celu optymalizacji podatkowej lub tez dlatego, Ze z racji ogdlnie
wyzszych stop oszczgdzania moga pozwoli¢ sobie na lokowanie czesci
oszczedno$ci w mniej ptynnych formach (w rozumieniu dostepnosci zgroma-
dzonych $rodkoéw). Takie wnioski jednak moga by¢ petnoprawne jedynie
w $wietle analiz w skali mikro (gospodarstw domowych lub 0s6b). Na podstawie
zagregowanych danych na poziomie krajow nie sposob tego stwierdzic.

Przewaga modeli z efektami indywidualnymi nad modelem bez takich
efektow wykazana w procesie weryfikacji statystycznej $wiadczy o tym, ze

109 Parametr przy op6znionej zmiennej objasnianej otrzymywany w wyniku szacowania
modeli dynamicznych dla zmiennej SKLADKI byt we wszystkich przypadkach nieistotny
statystycznie.
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indywidualne charakterystyki badanych krajow maja wplyw na powszechnos¢
uczestnictwa oraz aktywno$¢ w zakresie oszczedzania mierzong sktadkami.
W ramach tych wyrdzniajacych cech mozna ujgé stale w czasie czynniki
nieuwzglednione w wektorze zmiennych objasniajacych. W o0szacowanych
w poprzednim podrozdziale modelach przekrojowych czynniki instytucjonalno-
systemowe, takie jak hojno$¢ systemu obowigzkowego oraz wystgpowanie
obowigzkowych prywatnych kapitatowych programéw emerytalnych, okazaty si¢
by¢ kluczowymi zmiennymi objasniajagcymi. Natomiast w przypadku modeli
panelowych ich odseparowanie w formie efektéw indywidualnych pozwolito
na dokfadniejszg analize pozostatych czynnikéw spoteczno-ekonomicznych.
Jednocze$nie zostat potwierdzony wezesniejszy wniosek, ze determinanty dobro-
wolnego oszczedzania w programach emerytalnych w wymiarze powszech-
nosci uczestnictwa majg nieco inny charakter niz determinanty oszcz¢dzania
w wymiarze wartosci sktadek.
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5. Analiza czynnikow wplywu na oszczednoSci
emerytalne w skali mikro na przykladzie wynikow
badania Diagnoza Spoleczna

5.1. Przedmiot badania — uwagi ogélne

W poprzednich rozdziatach czynniki wptywajace na dobrowolne oszcze-
dzanie na staro$§¢ zostalty omowione z perspektywy makro, ktéra wymagala
analizy informacji zagregowanej, na poziomie krajow. W tej czgéci zostato
zastosowane nieco inne podejscie. Na przykladzie prowadzonego w Polsce
badania Diagnoza Spoteczna (Rada Monitoringu Spotecznego 2015b) przyjeto
perspektywe mikro, ktora odnosi si¢ do gospodarstw domowych. Badania
przedstawione w niniejszym rozdziale maja trzy podstawowe cele:

1) potwierdzenie (lub wykluczenie) zwigzku migdzy dobrowolnymi oszczed-
nosciami emerytalnymi a czynnikami majacymi swoje odpowiedniki réwniez
w skali makro (analizowanymi w poprzednim rozdziale), w szczego6lnosci
roli samozatrudnienia, poziomu wyksztalcenia oraz znaczenia inwestycji
w nieruchomoéci jako alternatywy dla dobrowolnego planu emerytalnego,

2) oOkreslenie innych determinant dobrowolnego oszczedzania w dobrowolnych
planach emerytalnych zwigzanych z charakterystykami indywidualnymi
sugerowanymi przez literaturg przedmiotu,

3) identyfikacj¢ zaleznosci, podobienstw i rdznic mi¢dzy dlugoterminowymi
oszczgdnosciami gospodarstw domowych w indywidualnych planach emery-
talnych oraz oszczgdnosciami w innych formach.

Diagnoza Spoteczna, podobnie jak szereg innych tego typu badan krajowych
oraz miedzynarodowych'®, prowadzonych w celu analizy sytuacji gospodarstw
domowych w konteks$cie spoteczno-ekonomicznym, zawiera pytania o dochody
netto oraz wyodrebnione z nich oszczedno$ci. Nie dostarcza wigc informacji
o sktadkach do programoéw pracowniczych, ktore sa potracane przez pracodawce,
a jedynie o oszczednosciach gromadzonych na Indywidualnych Kontach Emery-
talnych (IKE) oraz Indywidualnych Kontach Zabezpieczenia Emerytalnego
(IKZE)™L. Plany te, razem z planami w formie Pracowniczych Programéw
Emerytalnych (PPE), funkcjonuja w ramach trzeciego (dobrowolnego) filaru

10 przyktady takich badan panelowych to British Household Panel Survey (Wielka
Brytania), badanie panelowe SOEP (Niemcy), Luxembourg Income Study, badania
krajowych urzedow statystycznych na gospodarstwach domowych w ramach zbierania
danych do bazy EU-SILC, itp.

111 Dopiero w kwestionariuszu dla fali 2015 po raz pierwszy zawarto pytanie czy
gospodarstwo domowe posiada oszcze¢dnosci w Pracowniczym Programie Emerytalnym.
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polskiego systemu emerytalnego. IKE zostaly wprowadzone w Polsce w roku
2004 r., za$ IKZE w roku 20122, Oba rodzaje kont mogg by¢ prowadzone
w formie dobrowolnego funduszu emerytalnego (DFE), funduszu inwestycyj-
nego, ubezpieczenia na zycie z ubezpieczeniowym funduszem kapitatlowym,
rachunku bakowego oraz rachunku papier6w wartosciowych. Wptaty do tego
typu planow nie podlegaja regulacjom dotyczacym minimalnego wymaganego
poziomu sktadek oraz czestotliwosci zasilen rachunku.
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Rys. 5.1. Liczba dobrowolnych planéw emerytalnych w Polsce

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie danych KNF.

Na rysunku 5.1 przedstawiono podsumowanie dotyczace liczby plandéw
indywidualnych prowadzonych w Polsce od roku 2004. Dla poréwnania zesta-
wiono je z liczba planéw pracowniczych funkcjonujacych w ramach Praco-
wniczych Programéw Emerytalnych (PPE). Jak wynika z zaprezentowanego
wykresu, catkowita liczba prowadzonych rachunkéw IKE i IKZE w Polsce
w 2015 r. wyniosta 1 mln 456 tys. Jest to liczba znaczaco wigksza niz liczba
plan6éw pracowniczych w ramach PPE. Nalezy jednak wzigé¢ pod uwagg, ze tylko

112 Charakterystyka indywidualnych planow emerytalnych IKE oraz IKZE, jak rowniez
rynek produktow emerytalnych w Polsce szerzej zostaly oméwione m.in. w pracach:
(Marcinkiewicz 2015a, Marcinkiewicz 2015b, Witczak 2012, Le$na-Wierszotowicz 2016,
Trippner 2014).
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28% (412 tys.) z plandw indywidualnych byto aktywnych, tzn. zasilono je co
najmniej jedng wptata w analizowanym roku. Mozna przypuszczaé, ze ze wzgledu
na losowy charakter badania, w prébie gospodarstw domowych biorgcych udziat
w Diagnozie Spotecznej proporcje te nie bedg znaczaco odbiega¢ od danych dla
calego kraju. Badanie to nie dostarcza informacji na temat rzeczywistych kwot
zaoszczedzonych w ramach kont IKE i1 IKZE, a jedynie podaje, czy gospodarstwo
domowe posiada indywidualny plan emerytalny. Nalezy wigc przyjac, ze sam fakt
jego posiadania nie jest rdwnoznaczny z aktywno$cia w zakresie oszczedzania.
Podobnie, dotyczy to ogolnie deklaracji oszczedzania na staro$¢ wyrazanej przez
ankietowane gospodarstwa domowe. Rodzi to pewne implikacje w stosunku
do uzyskanych wynikéw. Badane determinanty dotycza w takim przypadku
raczej gotowosci do oszczgdzania niz samego oszczgdzania, rozumianego jako
wymierny efekt w postaci kwotowo ujetych oszczgdnosci lub stopy oszczedzania,
jak zostato to szerzej omoéwione w podrozdziale 1.2. We wczesniejszej literaturze
przedmiotu, dotyczacej zwlaszcza determinant oszczedzania na staro$¢, jest
to bardzo czeste podejscie ze wzgledu na trudnosci z dokladnym pomiarem
dobrowolnych oszczednosci emerytalnych!®, Niemniej jednak, dla uproszczenia
wywodu w dalszej cz¢$ci rozdzialu bedziemy postugiwac si¢ skrotem myslowym
w stosunku do czynnikow mogacych mie¢ wplyw na t¢ gotowos$¢ — beda one
nazywane ,,determinantami oszczedzania”.

5.2. Diagnoza Spoleczna — opis bazy danych

Diagnoza Spoteczna jest badaniem ankietowym prowadzonym w Polsce
przez Rad¢ Monitoringu Spolecznego cyklicznie co 2 lata poczawszy od
roku 20004, Badanie w kazdej edycji (fali) jest przeprowadzane na duzej,
tj. kilkunastotysigcznej, probie gospodarstw domowych i dotyczy warunkow
i jakoSci zycia. Ankietowani pytani sg o rdzne aspekty zycia, takie jak: sytuacja
finansowa i materialna, wyksztatcenie, aktywnos$¢ kulturalna, zdrowie, dobrostan
psychiczny, zadowolenie z zycia, itp. Kwestionariusze ankiet poszczegolnych fal
zawieraja cze$¢ dedykowang gospodarstwu domowemu oraz czgs$¢ indywidualna,
w ktorej obiektem badania sg poszczegolni cztonkowie gospodarstwa domowego.
Badanie ma charakter panelowy, duza czg$¢ ankietowanych gospodarstw
kontynuuje uczestnictwo w badaniu w kolejnych falach, jednak pewien procent
préby ulega rotacji. Szczegotowe informacje dotyczace sposobu doboru do proby
zawieraja raporty z poszczegdlnych edycji badania (por. Czapinski i Panek 2003,
2005, 2007, 2009, 2011, 2013, 2015).

113 przeglad wezesniejszych badan dotyczacych tej problematyki zostal przedstawiony
w tabeli 1.4.

114 Pierwsza fala badania odbyla si¢ w 2000 r, za$ druga w 2003 r. Dopiero kolejne edycje
nastepowaty od tego momentu co dwa lata.
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Analizy prowadzone w niniejszym rozdziale obejmuja trzy fale badania
Diagnoza Spoteczna: 2011, 2013 oraz 2015. W tabeli 5.1 przedstawiono pod-
stawowe charakterystyki prob w poszczegolnych falach dotyczace zbiorowosci
gospodarstw domowych. Gospodarstwo domowe w dalszych etapach prezento-
wanego w niniejszym rozdziale badania determinant dobrowolnego oszczedzania
na staro$¢ bedzie podstawowg jednostka statystyczng. Liczebno$¢ badanych préb
wynosi 12359, 12343 oraz 11738 gospodarstw w falach odpowiednio z roku 2011,
2013 oraz 2015. Wykorzystane zostang rowniez pewne charakterystyki glowy
gospodarstwa, jako cechy statystyczne opisujace gospodarstwo domowe. Glowe
gospodarstwa zdefiniowano jako osobe dostarczajgcq catkowicie lub w przewa-
Zajqcej czesci $rodki na utrzymanie danego gospodarstwa®®. Z przedstawionych
w tabeli 5.1 danych wynika, ze dla ponad 99% badanych gospodarstw domowych
w kazdej z trzech fal dostepne sg rowniez wywiady indywidualne z gtowami tych
gospodarstw.

Tabela 5.1. Charakterystyka proby w badaniu Diagnoza Spoteczna

Fala 2015 Fala 2013 Fala 2011
Liczba gospodarstw domowych
w probie 11738 12343 12359
w tym gospodarstwa biorgce
udzial we wszystkich
3 falach 6812
Liczba przeprowadzonych
wywiadow indywidualnych
z cztonkami gospodarstwa 35278 35899 36655
w tym wywiady z glowa
gospodarstwa 11731 12317 12325
Klasa miejscowosci Fala 2015 Fala 2013 Fala 2011
zamieszkania
powyzej 500 tys. mieszk. 1029 9% | 1088 9% | 1103 9%
200-500 tys. mieszk. 1008 9% | 1131 9% | 1194 10%
100-200 tys. mieszk. 839 7% 928 8% 930 8%
20-100 tys. mieszk. 2295  20% | 2511  20%| 2491 20%
ponizej 20 tys. mieszk. 1494 13%| 1591 13%| 1652 13%
wie$ 5073  43% | 5092  41%| 4989 @ 40%
braki danych 0 0% 2 0% 0 0%

115\W bazie danych Diagnozy Spolecznej dostepne sa takze informacje na temat glowy
rodziny. Stanowi ona odmienng kategori¢ niz glowa gospodarstwa. Przyjmuje sie,
ze glowa rodziny jest m¢zczyzna w przypadku zwiazku matzenskiego lub konkubinatu,
albo samotny rodzic w rodzinie niepeinej (Rada Monitoringu Spotecznego 2015a).
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Tabela 5.1 (cd.)

Grupa spoteczno-ekonomiczna Fala 2015 Fala 2013 Fala 2011
gospodarstwa pracownikéw 5119  44% | 5458 44% | 5637 46%
gospodarstwa rolnikéw 730 6% 733 6% 704 6%
gospodarstwa pracujacych
na wiasny rachunek 525 1% 591 5% 609 5%
gospodarstwa emerytow 4127 35% | 4161 34% | 4072 33%
gospodarstwa rencistéw 734 6% 780 6% 842 7%
gospodarstwa utrzymujacych
si¢ z niezarobkowych zrodet 436 1% 518 4% 475 4%
braki danych 67 1% 102 1% 20 0%

Typ biologiczny rodziny Fala 2015 Fala 2013 Fala 2011
matzenstwo bez dzieci 2759 24% | 2718 22% | 2637 21%
matzenstwo z 1 dzieckiem 1819 15% | 1909 15% | 1945 16%
matzenstwo z 2 dzieci 1643 14% 1751 14% 1969 16%
matzenstwo z 3+ dzieci 692 6% 816 7% 990 8%
rodziny niepeine 1257 11%| 1471 12%| 1334 11%
wielorodzinne 875 7% 984 8% | 1078 9%
nierodzinne jednoosobowe 2466 21%| 2027 16% | 2282 18%
nierodzinne wieloosobowe 142 1% 178 1% 121 1%
braki danych 85 1% 489 4% 3 0%

Dochod mies. netto na Fala 2015 Fala 2013 Fala 2011

jednostke ekwiwalentng
0-800 zt 1088 9% | 1963 16% | 1975 16%
800-1600 zt 4651  40% | 5229  42%| 5759 @ 47%
1600-2400 zt 3340  28%| 2852 23%| 2685  22%
2400-3200 zt 1098 9% 857 7% 820 7%
3200-4000 zt 373 3% 260 2% 251 2%
4000-4800 zt 172 1% 116 1% 109 1%
powyzej 4800 zt 181 2% 155 1% 137 1%
braki danych 835 7% 911 7% 623 5%

Ple¢ gtowy gospodarstwa Fala 2015 Fala 2013 Fala 2011

domowego
mezczyzna 7535 64% (8049 65% |8159 66%
kobieta 4127 35% 4252 34% | 4087 33%
braki danych 76 1% 42 0% 113 1%
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Tabela 5.1 (cd.)

Wiek glowy gospodarstwa Fala 2015 Fala 2013 Fala 2011
domowego
<30 423 4% 537 4% 599 5%
31-40 1423  12% 1662 13% |1725 14%
41-50 2011 17% |2138 17% |2188 18%
51-60 2720 23% |3010 24% |3179 26%
61-70 2779 24% 2602 21% 2328 19%
>70 2340 20% 2346 19% |2216 18%
braki danych 42 0% 48 0% 124 1%
Wyksztalcenie glowy Fala 2015 Fala 2013 Fala 2011
gospodarstwa domowego
podstawowe i nizsze 2220 19% 2436 20% |2536 21%
gimnazjum/zasad. zawod. 3877 33% 4045 33% 4016 32%
$rednie 3212 27% |3378 27% 3384 27%
policealne i wyzsze 2377  20% 2413 20% 2294  19%
braki danych 52 0% 71 1% 129 1%

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie bazy danych (Rada Monitoringu Spolecznego 2015b).

Prezentowane w niniejszym rozdziale badanie, jako Zze odnosi si¢ do gospo-
darstw domowych, bazuje przede wszystkim na pytaniach pochodzacych z kwe-
stionariusza gtdwnego, dotyczacego sytuacji catych gospodarstw. Wykorzystuje
ono odpowiedzi na pytania zawarte w czgsci F (,,Zasobnos$¢ materialna gospodar-
stwva domowego”) oraz czgsci L (,,Sytuacja dochodowa i sposob gospodarowania
dochodami”). Jednakze, jak wspomniano wyzej, w dalszej czg¢sci badania beda
analizowane réwniez pewne charakterystyki glowy gospodarstwa domowego.
Dlatego tez przedmiotem zainteresowania beda takze odpowiedzi respondentow
na pytania zawarte w kwestionariuszu indywidualnym. Dotycza one przede
wszystkim pici, wyksztalcenia, wieku oraz sytuacji na rynku pracy glowy gospo-
darstwa domowego.

5.3. Motywy oszczedzania i oszczednosci gospodarstw domowych
w Polsce

W ramach Diagnozy Spolecznej gospodarstwa domowe pytane byty o gro-
madzone oszczednosci. Kwestionariusze ankiet zawieraly pytania o wyso-
ko$¢ oszczednosci oraz formy i cele oszczedzania. Na rysunku 5.2 pokazano
odsetek wskazan na poszczegdlne motywy oszczedzania. Jak wynika z wykresu,
hierarchia celow gromadzenia oszczedno$ci w trzech badanych falach jest bardzo
podobna. Najwigcej gospodarstw deklaruje, ze oszczedza, aby mieé rezerwe
losowg oraz aby pokry¢ biezace wydatki. Motyw zabezpieczenia starosci wska-
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zuje 20% ankietowanych w fali 2015, oraz 14% i 13% ankietowanych odpowie-
dnio w falach 2013 1 2011. W ostatniej fali zanotowano znaczacy wzrost liczby
0s6b deklarujacych oszczgdzanie na staros¢. Tak duze dysproporcje w odsetkach
wskazan na te same cele migdzy falag 2015 i falami 2013 oraz 2011 dotycza
jednak takze innych motywow oszczgdzania. Moze to jednak wynika¢ nie ze
zmiany postaw Polakdéw wobec 0szczedzania, ale mie¢ przyczyne W nieznacznej
modyfikacji konstrukcji kwestionariusza ankiety wprowadzonej w 2015 r.
(por. Rada Monitoringu Spotecznego 2011, 2013, 2015a). W falach 2011 i 2013
ankietowanym najpierw zadawano ogoélne pytanie, czy maja oszczednosci,
a tylko ci, ktorzy odpowiedzieli twierdzaco byli pytani o cele oszczedzania oraz
o formy oszczgdzania. Z kolei w fali 2015 nie byto bezposredniego pytania o to,
czy gospodarstwo posiada oszczedno$ci. Wszyscy ankietowani najpierw byli
proszeni o ustosunkowanie si¢ do pytan o formy oszczgdzania, i dopiero gdy
zadeklarowali choc¢by jedng forme oszczedzania pytano ich o cel gromadzenia
oszczedno$ci. Mozna przypuszczac, ze w falach 2011 i1 2013 ankietowani czesto
nie traktowali posiadanych §rodkoéw w kategoriach oszczgdnos$ci, i w pierwszym
pytaniu zaprzeczali, Ze je gromadza, co eliminowalo z dalszych pytan o oszczg-
dzanie. Dopiero zmiana kwestionariusza w 2015 r. polegajaca na identyfikacji
form oszczgdzania w pierwszej kolejnosci, pozwolita uwzgledni¢ wigcej gospo-
darstw jako oszczedzajacych.

Cel gromadzenia oszczednosci

rezerwa losowa

biezgce wydatki

na strosc

leczenie

remont
wypoczynek
dobra trwate
przysztos¢ dzieci
state optaty

bez przeznaczenia
inne

rehabilitacja
dziatalnos¢ gosp.

zakup domu i mieszkania

0

X

5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40% 45%

H 2015 ®2013 112011

Rys. 5.2. Cele oszczedzania gospodarstw domowych

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie danych (Rada Monitoringu Spolecznego 2015b).
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Formy gromadzenia oszczednosci
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Rys. 5.3. Formy oszczedzania gospodarstw domowych

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie danych (Rada Monitoringu Spolecznego 2015b).

Na rysunku 5.3 umieszczono zestawienie odsetka wskazan na poszczegdlne
formy, w ktorych gospodarstwa domowe gromadzg oszczednosci. Niektore
z kategorii zostaly zagregowane w stosunku do oryginalnych wariantéw odpo-
wiedzi w kwestionariuszu ankiety. Dotyczy to kategorii lokat, w ktorych potaczo-
no odpowiedzi respondentdw posiadajacych oszczednosci w walucie polskiej
lub w walucie obcej. Podobnie zagregowano trzy kategorie: oszczednosci
w obligacjach, w gietdowych papierach warto$ciowych oraz w udziatach i akcjach
w prywatnych spotkach. Jesli respondent wybrat cho¢ jedng z wymienionych
form, wéwczas byt zliczany do kategorii ,,w akcjach i obligacjach”. W 2015
do kwestionariusza dodano dwa warianty dotyczace oszczgdno$ci na rachunku
ROR i na koncie oszczgdno$ciowym. Zostaly one zagregowane w jedng kategorig
,ha koncie w banku”. Ponadto w najnowszej fali osobny wariant stanowig
oszczgdnosci w Pracowniczym Programie Emerytalnym.

Odsetek wskazan wykazany na rysunku 5.3 na poszczeg6lne warianty form
oszczedzania zostal odniesiony do liczebnosci catej proby w kazdej z fal. Jak
mozna zauwazy¢, najwiecej wskazan miaty formy ,,na lokacie” oraz ,,w gotowce”.
Sa to te opcje, ktore sg stosunkowo najtatwiej dostepne i zapewniajg mozliwo$é
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szybkiego wycofania zgromadzonych $rodkow, cho¢ jednoczes$nie sa najmniej
zyskowne. Bardzo mata liczba gospodarstw domowych deklarowata oszczednos$ci
w trzecim filarze polskiego systemu emerytalnego. Tylko 183 gospodarstwa
w 2011 r, 187 gospodarstw w 2013 r. oraz 270 gospodarstw w 2015 r. wykazato
oszczgdnosci na kontach IKE lub IKZE. Dodatkowo w 2015 1. 129 gospodarstw
wskazato na wariant PPE, co tacznie z respondentami deklarujgcymi oszczedzanie
na IKE/IKZE stanowi tylko 3,05% z catlej proby badanej w 2015 r. Inne dtugo-
terminowe programy oszczg¢dzania, Stanowigce alternatywe najbardziej zblizong
do IKE/IKZE ze wzgledu na podobny horyzont czasowy, rowniez byty wskazy-
wane bardzo rzadko. Tylko 1,8% gospodarstw w 2015 r. oraz 1,5% gospodarstw
w 2013 r. zadeklarowalo te forme¢ oszczgdzania (w 2011 r. kwestionariusz ankiety
nie zawierat takiej opcji odpowiedzi).

Jak wspomniano wyzej, w kwestionariuszu dla fali 2015 dodano wariant
oszczgdzania na rachunku oszczedno$ciowym lub na koncie ROR. Byly to
odpowiedzi najczesciej wskazywane w tej fali, bo az przez prawie 47% wszyst-
kich gospodarstw domowych, co znacznie odbiega od sumarycznego odsetka
wskazan na jakakolwiek forme oszczedzania w poprzednich dwoch falach
(36% oszczedzajacych w fali 2011 i 38% w fali 2013). Jest to wynik omawianej
wczesniej zmiany w kwestionariuszu ankiety dokonanej w 2015 r. W jej rezultacie
spora czes$¢ respondentdw mogtla zaklasyfikowac jakiekolwiek srodki na rachunku
bankowym jako oszczednosci (np. wplywajace na rachunek wynagrodzenie za
prace), mimo tego, ze bylty przeznaczane na biezacg konsumpcje.

Na rysunku 5.4 przedstawiono odsetek gospodarstw domowych deklaru-
jacych oszczgdno$ci w przedziatach odnoszacych sig¢ do wielokrotnosci miesiecz-
nego (lub rocznego) dochodu. Odsetek ten odnosi si¢ do liczebnos$ci catkowitej
prob z poszczegblnych fal badania. Rowniez w tym przypadku jest widoczna
dysproporcja miedzy fala 2015 a pozostalymi dwiema falami badania, ktora
wynika ze zmiany w kwestionariuszu ankiety. W 2011 r. facznie 36% gospo-
darstw deklarowato posiadanie oszczgdnos$ci, a najwigcej wskazan dotyczyto
srodkéw w wysokosci migdzy 1-3 miesigcznego dochodu (11,7% gospodarstw).
W fali 2011 nie bylto rozroznienia na oszczgdno$ci powyzej rocznego dochodu
i powyzej 3 letniego dochodu, ale jedynie 2,4% gospodarstw znalazto si¢ w grupie
Z najwyzszymi, ponadrocznymi oszczednosciami. Z kolei w roku 2013 lacznie
38% gospodarstw zadeklarowato posiadanie oszczednosci, a najbardziej liczng
grupg byly gospodarstwa majace rezerwy finansowe w wysokos$ci 1-3 miesiecz-
nego dochodu (11,2%) oraz do wysokosci jednego miesiecznego dochodu (9,5%).
W fali 2015 juz 64% gospodarstw twierdzito, ze ma oszczgdnosci. Najwigcej
z nich znalazto si¢ w pierwszych dwdch grupach o najnizszych oszczednosciach
(odpowiednio 18,5% oraz 17,3%). Tak duzy wzrost liczby wskazan zwlaszcza dla
pierwszej kategorii oszczednosci ponizej jednego miesiecznego dochodu w 2015,
w zestawieniu z wczesniejszymi falami, pozwala przypuszczaé, ze czg$¢ osdb
ankietowanych zaliczyta do oszczgdnosci rowniez $rodki przeznaczone na
biezgcg konsumpcje. W fali 2015 najwigkszy byt tez odsetek respondentow nie
potrafigcych oszacowac swoich oszczgdnosci (7,5%).
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Oszczednosci gospodarstw domowych
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Rys. 5.4. Rozklad oszczednosci gospodarstw domowych

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych (Rada Monitoringu Spotecznego 2015a).

Na rysunku 5.4 przedstawiono rozktad oszczednosci w badanych probach
niezaleznie od motywu oszczgdzania. Jednak mozna rowniez analizowac
wysoko$¢ oszczgdnosci w rozréznieniu na deklarowany cel ich gromadzenia.
Mozna by spodziewaé si¢, ze respondenci deklarujgcy cel emerytalny — jako
dhlugookresowy oraz taki, ktorego realizacja wymaga akumulacji wigkszych
srodkow finansowych — beda mieli wigksze oszczgdnosci. Dla zbadania tego
zjawiska w tabeli 5.2 przedstawiono rozktad dla wielkosci zgromadzonych
oszczednosci dla gospodarstw deklarujagcych oszczedzanie na staro$¢, oraz
osobno, dla gospodarstw deklarujacych jakikolwiek z innych celow, poza
oszczgdzaniem na staro$¢. Podproby byty roztgczne, tzn. to samo gospodarstwo
nie moglo znalez¢ si¢ w obu grupach. Liczebnosci podpréb, do ktorych odnosza
si¢ wskazane w tabeli udzialy procentowe, wynosity dla fali 2015: 2345
gospodarstw deklarujacych oszczedzanie na staro$¢ oraz 5042 deklarujacych
jakikolwiek inny cel, dla fali 2013 odpowiednio: 1683 i 3006, oraz dla fali 2011.:
15731 2781 gospodarstw.

202



5. Analiza czynnikéw wplywu na oszczednosci emerytalne w skali mikro na przyktadzie. ..

Tabela 5.2. Cele oszczedzania a wysoko$¢ oszczednosci

Cel oszczgdzania
na staro$¢ inny cel mz
na starosc

Rozktad oszczgdnosci

2015
do wysokosci 1 mies. dochodu 10% 38%
1-3 mies. dochodu 25% 28%
3-6 mies. dochodu 23% 14%
6-12 mies. dochodu 17% 7%
1-3 letniego dochodu 7% 2%
powyzej 3 letniego dochodu 3% 1%
trudno powiedzie¢ 14% 10%

2013
do wysokosci 1 mies. dochodu 12% 32%
1-3 mies. dochodu 26% 31%
3-6 mies. dochodu 24% 18%
6-12 mies. dochodu 17% 9%
1-3 letniego dochodu 8% 3%
powyzej 3 letniego dochodu 3% 1%
trudno powiedzie¢ 9% 7%

2011
do wysokosci 1 mies. dochodu 12% 28%
1-3 mies. dochodu 28% 35%
3-6 mies. dochodu 25% 18%
6-12 mies. dochodu 17% 8%
powyzej 1 rocznego dochodu 11% 4%
trudno powiedzie¢ 6% 5%

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie danych (Rada Monitoringu Spolecznego 2015b).

Wyniki przedstawione w tabeli 5.2 sugeruja prawidlowos¢, zgodnie z ktora
oszczedzajacy na cele emerytalne gromadzg wiecej oszczedno$ci. W pierwszych
dwaoch kategoriach, tj. oszczednosci do wysoko$ci 1 mies. i 3 mies. dochodu
oszczedzajacy kierowani motywem oszczgdzania na staro$¢ stanowia zdecydo-
wanie mniejsza grupe niz oszczedzajacy deklarujacy oszczedzanie w pozostatych
celach. Z kolei znaczaco wigcej respondentdw sposrod oszczedzajacych na
staro$§¢ wykazuje zgromadzone fundusze w wysokos$ci 3-6 mies. dochodow oraz
wyzszych. Przyktadowo, w fali 2015 64% oszczedzajacych na staro$¢ deklaro-
wato oszczednosci powyzej 3 mies. dochodéw, podczas gdy podobny poziom
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oszczgdnosci w grupie wskazujacych inny cel oszczedzania wykazywato tylko
34% respondentdw.

Z punktu widzenia badanej tematyki interesujace tez jest pytanie, Czy
deklarowany cel emerytalny ma inng specyfike ze wzgledu na forme oszczgdzania
niz pozostate motywy. W tabeli 5.3 przedstawiono procentowo liczbe wskazan na
poszczegdlne formy gromadzenia oszczedno$ci w grupie gospodarstw deklaru-
jacych oszczedzanie na staro$¢ oraz w grupie oszczedzajacych na jakikolwiek
inne cel. Hierarchia wyznaczona przez popularnos¢ poszczegdlnych form jest
podobna w obu grupach i odpowiada tez charakterystyce catej badanej zbio-
rowosci (por. rys. 5.3). Zdecydowanie najcze$ciej byly wybierane formy lokaty
i gotowki. Sposrod form oszczgdzania dlugoterminowego najbardziej popu-
larna byta polisa ubezpieczeniowa. Jednak mozna zauwazy¢, ze oszczgdzajacy
na staro$¢ wybierali chetniej bardziej roéznorodne formy oszczedzania niz
pozostali 0szczedzajacy. Grupa majaca cel emerytalny tez zdecydowanie cze$ciej
wskazywata oszczedzanie w mniej popularnych, dlugoterminowych i bardziej
zaawansowanych produktach i instrumentach finansowych, takich jak: polisy
ubezpieczeniowe, fundusze inwestycyjne, akcje i obligacje, plany emerytalne,
dlugoterminowe programy oszczgdzania, nieruchomosci. Z kolei w podprobie,
ktéra nie deklarowata celu emerytalnego réwniez pewien niewielki odsetek
gospodarstw wybrat konta IKE/IKZE jako formg¢ oszcz¢dzania. Mozna przypu-
szczaé, ze s3 to respondenci majacy nieaktywne konta emerytalne, lub tez ci,
ktorzy wykorzystuja je do optymalizacji podatkowe;.

Tabela 5.3. Cele oszczedzania a forma oszczedzania

Cel oszczgdzania . ..
. inny cel niz
na starosc na staros¢
Forma oszczednosci
2015
na koncie w banku 71% 73%
na lokacie 53% 26%
w gotéwce 51% 36%
w polisie ubezpieczeniowej 18% 7%
w funduszach 8% 2%
IKE/IKZE 8% 2%
w akcjach i obligacjach 7% 2%
dlugoterm. programy oszczedz. 6% 1%
w nieruchomos$ciach 5% 1%
w innej formie 4% 2%
PPE 3% 1%
w innych dobrach materialnych 2% 1%
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2013
na lokacie 74% 62%
w gotéwce 49% 47%
w polisie ubezpieczeniowej 15% 4%
w funduszach 11% 2%
IKE/IKZE 8% 2%
w akcjach i obligacjach 7% 3%
dlugoterm. programy oszczedz. 7% 2%
w innej formie 6% 5%
w nieruchomosciach 5% 1%
w innych dobrach materialnych 3% 2%
2011
na lokacie 74% 65%
w gotéwce 46% 43%
w polisie ubezpieczeniowej 16% 5%
w funduszach 12% 4%
w akcjach i obligacjach 11% 4%
IKE 9% 2%
w innej formie 6% 5%
w nieruchomosciach 6% 1%
w innych dobrach materialnych 3% 1%

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie danych (Rada Monitoringu Spolecznego 2015b).

Aby blizej przyjrzeé si¢ relacji miedzy deklarowanym celem oszczgdzania
a formg oszczedzania, w tabeli 5.4 zestawiono czestosci deklaracji respondentow
co do celu oszczgdzania (na staro$¢ versus na ktorykolwiek inny cel) oraz formy
oszczedzania (konto IKE/IKZE versus kazda inna forma poza kontem emery-
talnym). Przy czym, jak wcze$niej wspominano, cel emerytalny moze by¢ tgczony
z innymi celami. Podobnie, posiadacze kont IKE/IKZE moga oszczedzaé rowniez
w innej formie. W tym przypadku, odmiennie niz w tabeli 5.3 udziaty procentowe
obliczono w przekroju grupy posiadaczy IKE/IKZE oraz grupy oszczedzajacych
w innych formach. Jak pokazano w tabeli 5.4 okoto 33% wszystkich gospodarstw,
ktore majg konta IKE lub IKZE w fali 2015, 28% w fali 2013 oraz 27% w fali 2011,
nie zadeklarowato celu emerytalnego dla oszczedzania. Tego rzedu odsetek
mozna oceni¢ jako wysoki, zwazywszy na przypisany explicite charakter tego
typu produktéw finansowych dtugoterminowego oszczedzania.
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Tabela 5.4. Cele oszczedzania a uczestnictwo w trzecim filarze

Fala 2015
IKE/IKZE inna forma razem
na staroéé 179 67% 1807 38% 1986
inny cel 90 33% 2935 62% 3025
razem 269 100% 4742 100% 5011
Fala 2013
IKE/IKZE inna forma razem
na staro$é 133 72% 1539 34% 1672
inny cel 53 28% 2928 66% 2981
razem 186 100% 4467 100% 4653
Fala 2011
IKE inna forma razem
na staro$é 134 73% 1432 35% 1566
inny cel 49 27% 2705 65% 2754
razem 183 100% 4137 100% 4320

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych (Rada Monitoringu Spotecznego 2015b).

9.4. Oszczedzanie na staros¢ a czynniki demograficzno-spoleczno-
ekonomiczne

Dokonywanie w poprzednim podrozdziale analizy stuzyty zidentyfikowaniu
prawidtowosci w obrebie samego procesu oszczedzania. Dotyczyly one powigzan
migdzy celem oszczedzania, formg oszczedzania i wysoko$cig oszczednoSci.
W tym, oraz kolejnym, podrozdziale badaniu zostaty poddane charakterystyki
gospodarstw domowych mogace mie¢ wpltyw na gotowos¢ do oszczedzania na
staro$¢. W pierwszej kolejnosci przedmiotem zainteresowania byty gospodarstwa
deklarujace oszczedzanie na emeryture, niezaleznie od wybranej formy. W kole-
jnym podrozdziale przedstawione sa analizy dla gospodarstw gromadzacych
oszczednosci w zinstytucjonalizowanych formach dobrowolnego oszczedzania
na emeryturg, czyli w trzecim filarze polskiego systemu emerytalnego.

Prezentowane w tym podrozdziale wyniki opieraja si¢ na analizie porow-
nawczej gospodarstw deklarujgcych oszczedzanie na staro$¢ (niezaleznie od
tego w jakiej formie posiadaja oszczgdno$ci) z gospodarstwami deklarujacymi
oszczgdno$ci na inne cele. Poréwnanie obu grup umozliwi wyodrgbnienie
czynnikow charakterystycznych dla tego celu oszcz¢dzania na tle innych
motywow. Jezeli bowiem zestawia si¢ oszczedzajacych na staro$¢ z reszta
zbiorowosci, obejmujgca zaréwno oszczedzajacych na inne cele, jak tez
nieoszczedzajacych wcale, to wpltyw czynnikow determinujacych aktywno$¢
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w zakresie 0szczg¢dzania ogdotem moze by¢ w wynikach analiz zaréwno uja-
wniony, jak i pominiety, zaleznie od proporcji mi¢dzy tymi dwiema ostatnimi
grupami, a efekt ten jest niemozliwy do przewidzenia. Natomiast zestawienie
oszczedzajacych na staro$¢ i oszczgdzajacych na inne cele pozwala a priori
na wyeliminowanie wspolnych determinant oszczgdzania ogbtem. Przyktadowo,
jesli dochod gospodarstwa identycznie determinuje oszczgdno$ci przeznaczane na
staro$¢ i oszczednosSci na inne cele, to nie bedzie roznic w rozktadzie dochodu
miedzy grupg gospodarstw kierujacych si¢ celem emerytalnym oraz innymi
celami oszczgdzania. Jednoczesnie jednak w takim przypadku z powodu braku
poréwnania z gospodarstwami nieoszczgdzajacymi nie bedzie mozliwosci
stwierdzenia, czy dochdd jest wspdlng determinanta oszczgdnosci ogotem.
W niniejszym podrozdziale jednak uwaga zostanie skupiona wylacznie na
oszczedzaniu na emeryture VErsus na inne cele, jako ze z punktu widzenia teorii
1 empirii sg to prawidlowos$ci zdecydowanie w mniejszym stopniu rozpoznane.

Podobnie, jak w poprzednim podrozdziale analizy przedstawione tutaj
opierajg si¢ na dwoch podprobach wyodrgbnionych ze zbiorowosci badanych
gospodarstw w kolejnych falach: grupa oszczgdzajacych na staro$¢ oraz grupa
oszczgdzajacych na jakikolwiek inny cel, poza staroécig. W pierwszej podprobie
znajduja si¢ tez gospodarstwa deklarujace rownoczesnie inne motywy oszcze-
dzania, obok emerytalnego. Niemniej jednak przyjmiemy tu pewne zatozenie,
ze sposrod wielu celow, to cel emerytalny w najwigckszym stopniu determinuje
aktywno$¢ w zakresie oszczedzania, poniewaz wymaga najdluzszego hory-
zontu czasowego oraz relatywnie duzych oszczednosci, jesli ma by¢ skutecznie
zrealizowany. Liczebno$ci badanych podprob dla poszczegélnych fal wyszcze-
golnione zostaty w podrozdziale 5.3. Na podstawie przedstawionych wykresow
(rys. 5.5-5.13) obliczono odsetek gospodarstw domowych z danej podproby,
reprezentujacy kazda z kategorii analizowanego czynnika.

W pierwszej kolejnosci badaniu poddano rozktad ekwiwalizowanego docho-
du miesiecznego, tj. dochodu netto przypadajacego na jednostke ekwiwalentng
gospodarstwa domowego. Zmienne dotyczace liczby jednostek ekwiwalentnych
dla gospodarstwa domowego oraz dochodu ekwiwalizowanego sa dostarczane
bezposrednio w bazie danych Diagnozy Spotecznej.

Na rysunku 5.5 przedstawiono odsetek gospodarstw w kazdej kategorii
dochodowej. Porownujac rozktad tej zmiennej w grupie oszczedzajacych na
staro§¢ oraz oszczedzajacych na pozostate cele, mozna zauwazy¢, ze proporcje
migdzy poszczegdlnymi kategoriami w obu podprobach sa zachowane, co
mogtoby wskazywaé na podobny wptyw dochodu na oszczedzanie niezaleznie
od jego celu. Niemniej jednak, mozna dostrzec, ze w grupie oszczedzajacych
na staro$¢ wigkszy odsetek badanych gospodarstw wykazuje dochdd na osobe
W wyzszych przedziatach, poczawszy od przedziatu 2400-3200 zi. Przyktadowo,
w fali 2015 tacznie 31% gospodarstw domowych majacych cel emerytalny miato
dochdd wyzszy niz 2400 zt na jednostke ekwiwalentna, podczas gdy odsetek ten
dla gospodarstw wskazujacych inne cele oszczedzania wynidst 20%.

207



Uwarunkowania rozwoju dobrowolnych programdw emerytalnych. Perspektywa makro- i mikroekonomiczna

dochody oszczedzajgcych na staros¢
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Rys. 5.5. Rozktad dochodow na jednostke ekwiwalentng

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych (Rada Monitoringu Spotecznego 2015a).

Bardziej wyraznie wptyw sytuacji materialnej jest widoczny, jesli wezmiemy
pod uwage subiektywna jej ocene dokonang przez gospodarstwo domowe. Na
rysunku 5.6 przedstawiono rozktad odpowiedzi na pytanie zawarte w czesci L
kwestionariusza ankiety w kazdej z fal, tj. Czy przy aktualnym dochodzie netto
(na reke) Pana(i) gospodarstwo domowe wigze koniec z koncem? Respondenci
mogli wybra¢ odpowiedz na pigciostopniowej skali — od wariantu z wielkg
trudnoscig do wariantu farwo. Subiektywne odczucia respondentéw na temat
sytuacji dochodowej z pewnosciag uwzglednialy relacje miedzy dochodami
a obcigzeniami finansowymi gospodarstwa. Hipotetycznie gospodarstwa majace
wysokie dochody netto mogty si¢ réwniez znalez¢é w pierwszej kategorii okre-
slajacej trudnag sytuacje¢ finansowa. Poroéwnujac odpowiedzi gospodarstw
oszczgdzajacych na staro$¢ oraz kierujacych si¢ innymi motywami oszczedzania,
mozna zauwazy¢ zdecydowanie wicksze roznice niz w przypadku poprzedniego
wykresu, na ktdrym byta prezentowana bardziej obiektywna sytuacja dochodowa.
Przy subiektywnej ocenie, widoczna jest znaczaca przewaga gospodarstw
deklarujacych, ze ich sytuacja finansowa jest dobra (odpowiedzi raczej tatwo
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I latwo) w grupie oszczgdzajacych na staros¢. Z kolei w grupie oszczedzajacych
na inne cele dominuja gospodarstwa wybierajace wariant z pewng trudnosciq,
czyli o zaledwie umiarkowanie dobrej sytuacji dochodowej.

czy gospodarstwo wigze koniec z konncem: oszczedzajgcy na

50% starosc
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Rys. 5.6. Subiektywna ocena sytuacji finansowej gospodarstw

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie danych (Rada Monitoringu Spolecznego 2015a).

W zwigzku z wykazanym w poprzednim rozdziale (w skali makro), powia-
zaniem odsetka gospodarstw posiadajgcych na wilasno$¢ dom lub mieszkanie
z uczestnictwem w dobrowolnym systemie emerytalnym, réwniez w tym
rozdziale rozpatrywano ten czynnik. W dwdch z trzech badanych fal (2015 i 2013)
ankietowani deklarowali, czy sg wtascicielami nieruchomosci. Na rysunku 5.7
przedstawiono zestawienie ich odpowiedzi w podziale na motyw emerytalny
oszczgdzania oraz pozostate motywy. Nalezy oceni¢, ze ogodlnie udziat gospo-
darstw posiadajacych na wtasnos¢ mieszkanie, dom lub inng nieruchomos$¢ w obu
grupach jest wysoki i podobny, tj. powyzej 80%, i taki jest tez w przypadku calej
badanej zbiorowos$ci gospodarstw (oszczedzajacych i nieoszczedzajacych). Nato-
miast pewne roznice wystgpuja miedzy falg 2013 i 2015. W nowszym badaniu
az 94% gospodarstw oszczedzajacych na staro$¢ deklarowato, ze posiada nieru-
chomo$¢, podezas gdy w przypadku oszczedzajacych na inne cele ten odsetek
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wyniost 87%. W roku 2013 udziaty procentowe byly bardziej zblizone i wynosity
odpowiednio 88% i 85%. Nie wydaje si¢ jednak, aby ten czynnik znaczaco
réznicowat obie grupy.
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Rys. 5.7. Odsetek gospodarstw posiadajacych nieruchomosci

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie danych (Rada Monitoringu Spolecznego 2015a).

Poréwnania gospodarstw domowych oszczgdzajacych na cel emerytalny
oraz gospodarstw oszczedzajacych na pozostate cele mozna dokonaé rowniez
ze wzgledu na reprezentowang grupe spoteczno-ekonomiczng. Rysunek 5.8
zawiera wykres rozkladu tej cechy w obu badanych podprobach. Mozna
zauwazyC, ze wsrod oszczedzajacych na staro$¢ w najwickszym stopniu sg
reprezentowani emeryci. W fali 2015 ich udziat w grupie kierujacej si¢ motywem
emerytalnym wynosit 45%, w fali 2013 — 44%, za$ w fali 2011 — 43%. Odnoszac
to do rozktadu w calej badanej zbiorowosci gospodarstw domowych (por.
tabela 5.1) mozna zauwazy¢, ze sg to warto$ci o okoto 10 punktow procentowych
wyzsze niz w catej badanej zbiorowosci, co §wiadczy o pewnej nadreprezentacji
tej grupy spoteczno-ekonomicznej wsrdd oszczedzajacych na staro$é. Z kolei
wsrod oszczedzajacych na inne cele zdecydowanie dominujaca grupg sa praco-
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wnicy, ich udzial w kolejnych falach wynosit 52% (2015), 53% (2013) oraz 55%
(2011). W obu podprdbach podobny jest odsetek pracujacych na wtasny rachunek,
ktory rowniez niewiele odbiega od udziatlu tej grupy spoteczno-ekonomicznej
w calej zbiorowosci gospodarstw. Jednak nalezy wzig¢ pod uwage, ze ta grupa
w badaniu jest bardzo nieliczna. Kiedy odniesiemy liczbe¢ pracujacych na wiasny
rachunek i jednoczesnie oszczedzajacych na staros¢ (162 gospodarstwa w 2015 r.)
do catkowitej liczby gospodarstw tylko z tej grupy (525 gospodarstw), to mozna
oszacowal, ze co trzecie gospodarstwo pracujacych na wlasny rachunek
oszczgdzato w 2015 r. na staro$¢ (31%), podczas gdy dla porownania w zbioro-
wosci emerytow ogotem robito to co czwarte gospodarstwo (25%). Pozostate
grupy spoteczno-ekonomiczne byly zdecydowanie mniej aktywne pod wzgledem
oszczgdzania na cel emerytalny.
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Rys. 5.8. Odsetek gospodarstw domowych wedtug grup spoteczno-ekonomicznych

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie danych (Rada Monitoringu Spolecznego 2015a).
Na rysunku 5.9 pokazano wykres przedstawiajacy rozktad obserwacji w obu

grupach ze wzgledu na typ biologiczny rodziny. Mozna zauwazyc¢, ze w podprobie
oszczedzajacych na staro§¢ dominujg matzenstwa bez dzieci oraz gospodarstwa
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jednoosobowe, natomiast relatywnie mniej jest rodzin z dzie¢mi. Natomiast
w grupie oszczedzajacych na inne cele rozklad jest bardziej rownomierny
w przypadku par bezdzietnych oraz rodzin z jednym lub dwojgiem dzieci.
Niewiele mniejszy poziom obserwowany jest rowniez dla gospodarstw jedno-
osobowych.

typ biologiczny rodziny: oszczedzajgcy na starosé
40%
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1 - matz. bez dzieci; 2 - matz. z 1 dziec.; 3 - matz. z 2 dzieci; 4 - matz. z 3+ dzieci; 5 - rodz.
niepetne; 6 - wielorodzinne; 7 - nierodzinne iednoosob.; 8 - nierodzinne wieloosob.
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Rys. 5.9. Odsetek gospodarstw domowych wedtug typu biologicznego rodziny

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie danych (Rada Monitoringu Spolecznego 2015a).

Kolejng cecha rozpatrywanag w analizie porownawczej grupy gospodarstw
oszczgdzajacych na staros¢ i grupy posiadajacej inne cele byto klasa miejscowosci
zamieszkania. Na rysunku 5.10 przedstawiono jej rozktad. Uwage zwraca
wiekszy udziat w pierwszej podprobie gospodarstw zamieszkujacych duze miasta,
tj. 200-500 tys. oraz powyzej 500 tys. mieszkancoéw. Ich odsetek jest wyzszy
zarowno w porownaniu do grupy oszczedzajacych na inne cele, ale tez
w poréwnaniu z rozkladem w catej badanej zbiorowosci (por. tabela 5.1).
Z kolei zdecydowanie mniej gospodarstw domowych na wsi deklaruje cel
emerytalny. Ich odsetek siggat w 2015 r. 33%, podczas gdy wsrod oszczedza-
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jacych na inne cele gospodarstw ulokowanych na wsi bylo 42%, za$ w calej
badanej zbiorowosci 43%.
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Rys. 5.10. Odsetek gospodarstw domowych wedtug klasy miejscowosci zamieszkania

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie danych (Rada Monitoringu Spolecznego 2015a).

Wsrod analizowanych cech demograficzno-spotecznych znalazly si¢ rowniez
charakterystyki glowy gospodarstwa domowego. Na rysunku 5.11 przedstawiono
odsetek me¢zczyzn i kobiet bedgcych glowami gospodarstw domowych. Nie
wydaje sig, aby proporcje miedzy plciami w obu grupach roznity si¢ istotnie. Sg
one rowniez zgodne z charakterystyka dokonang dla calej badanej zbiorowosci
(tabela 5.1). Wyniki nie wskazuja wigc, aby pte¢ glowy gospodarstwa, w przy-
padku gotowosci do oszczedzania na staro$¢ W poréwnaniu z innymi celami,
miala duze znaczenie.
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pteé gtowy gospodarstwa: oszczedzajgcy na starosé
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Rys. 5.11. Odsetek gospodarstw domowych wedtug plci glowy gospodarstwa
domowego

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych (Rada Monitoringu Spotecznego 2015a).

Kolejng badang cechg byt wiek glowy gospodarstwa domowego. Ocena
wykreséw przedstawionych na rysunku 5.12 pozwala stwierdzié, Ze istnieja
zauwazalne roznice migdzy obiema badanymi podprobami. W grupie oszczg-
dzajacych na staros¢ wickszy odsetek stanowig gospodarstwa osob powyzej 60.
roku zycia, czyli objetych przez dwie ostatnie kategorie wickowe. Udziat
gospodarstw, ktorych glowy nalezg do kategorii 61-70 lat stanowit 27% w fali
2015 w grupie gospodarstw oszczedzajacych na staro$¢, zas w grupie oszcze-
dzajacych na inne cele wynosit 21%. Jednocze$nie gospodarstw mtodszych osob
jest relatywnie wigcej w grupie oszczedzajacych na inne cele. W tym przypadku
wsrod oszczedzajacych na emeryturg kategoria wiekowa ponizej 30 lat stanowita
w fali 2015 tylko 1%, za$ wsérdd oszczedzajacych na inne cele 5%. Udziat takich
gospodarstw w catej badanej zbiorowosci stanowit zas 4%.
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wiek gtowy gospodarstwa: oszczedzajgcy na starosé
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Rys. 5.12. Odsetek gospodarstw domowych wedtug wieku gtowy gospodarstwa
domowego

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych (Rada Monitoringu Spotecznego 2015a).

Podobne prawidlowosci mozna zaobserwowaé w odniesieniu do wyksztat-
cenia glowy gospodarstwa domowego. Na rysunku 5.13 przedstawiono rozktad
tej cechy w obu podprébach. W grupie oszczgdzajacych na staros$¢ i w grupie
oszczedzajacych na inne cele da si¢ zauwazy¢ pewne roznice. Dominujaca
kategoria w pierwszym przypadku sa gospodarstwa, ktorych glowa ma
wyksztalcenie wyzsze lub policealne. Udziat takich gospodarstw w pierwszej
podgrupie w fali 2015 wynosit 33%, podczas gdy w drugiej grupie tylko 24%.
Za to w drugiej podprobie przewazaty nieznacznie gospodarstwa osob z wyksztat-
ceniem $rednim. W falach 2015, 2013 i 2011 stanowily one ponad 30% licze-
bnosci oszczgdzajacych na inne cele, zas dodatkowo w fali 2015 wyzszy byt
odsetek gospodarstw osob z wyksztatlceniem gimnazjalnym lub zasadniczym
zawodowym (33%).
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wyksztatcenie glowy gospodarstwa: oszczedzajgcy na starosé
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Rys. 5.13. Odsetek gospodarstw domowych wedtug wyksztalcenia glowy gospodarstwa
domowego

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych (Rada Monitoringu Spotecznego 2015a).

5.5. Uczestnictwo w IKE i IKZE a czynniki demograficzno-
spoleczno-ekonomiczne

W poprzednim podrozdziale byty analizowane dwie grupy gospodarstw
domowych: deklarujace oszczgdzanie na staros¢ oraz deklarujgce oszczgdzanie
na jakikolwiek inny cel. Analogicznie, w niniejszym podrozdziale badaniu
zostang poddane gospodarstwa posiadajace konta IKE lub IKZE oraz gospo-
darstwa gromadzace oszcz¢dnosci w innych formach. Poréwnanie obu grup
umozliwi wyodrebnienie czynnikéw charakterystycznych dla korzystajgcych
z trzeciego filaru polskiego systemu emerytalnego na tle innych oszczedzajacych.
Zestawienia te majg charakter pogladowy. Odmiennie jednak od poprzednio
czynionych analiz poréwnawczych, tj. oszczedzajacy na staro$¢ versus inni
oszczedzajacy, w tym przypadku istnieje znaczna dysproporcja migdzy licznoscig
obu grup. W fali 2015 oszczednosci w formie konta IKE Iub IKZE deklarowato
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tylko 270 respondentéw, a w innych formach 4774 respondentéw?®, co stanowi
Tacznie 43% calej badanej w tej fali proby. Odpowiednio dla fali 2013 te wielko$ci
wynosity 187 i 4511 gospodarstw (38%), za$ dla fali 2011 — 183 i 4192
gospodarstwa (35%)*Y". Analiza rozkladow cech o charakterze demograficznym,
spotecznym i ekonomicznym, w przypadku tak matych podprob obejmujacych
oszczedzajacych w trzecim filarze, moze by¢ wiec obcigzona. Zwlaszcza przy
porownaniach rozktadow dla poszczegoélnych fal mniejsza liczebno$¢ podprob
moze skutkowac tym, ze rozklady cech bgda bardziej podatne na zaklocenia
o podtozu czysto losowym, co moze by¢ blednie zinterpretowane jako znaczace
strukturalne r6znice mi¢dzy rozktadami w czasie. Dotyczy to rowniez porownan
mi¢dzy badanymi gospodarstwami korzystajacymi z trzeciego filaru a gromadza-
cymi oszczgdnos$ci w innych formach. Trudno z powyzszych powodow uogoélniac
obserwowane zaleznosci, niemniej jednak przedstawione charakterystyki ucze-
stnikdw planéw typu IKE i IKZE dostarczajg pewnej informacji dotyczacej
badanych préb na temat profilu gospodarstw domowych oszcz¢dzajacych w tej
formie odnoszacego si¢ do ich sytuacji ekonomicznej oraz cech spoteczno-
demograficznych.

Analogicznie do analiz prezentowanych w poprzednim podrozdziale, na
rysunkach 5.14-5.22 przedstawiono rozktady badanych cech w obu grupach.
Podane na wykresach wartosci procentowe odnoszg si¢ do wyszczegolnionych
powyzej liczebnosci obu podprob, tj. posiadaczy IKE/IKZE oraz oszczgdzajacych
w innych formach.

Pierwsza z analizowanych cech byly dochody gospodarstw domowych,
tj. miesieczny dochdd netto w przeliczeniu na jednostke ekwiwalentng. Jak
wspomniano wczes$niej, rozktady cech w grupie posiadaczy IKE/IKZE moga
w kolejnych falach podlega¢ znacznym zmianom ze wzgledu na relatywnie
niewielka liczebno$¢ proby, co mozna zaobserwowac rowniez w tym przypadku.
W fali 2013 dominujacy byl udziat gospodarstw wykazujacych doch6éd w prze-
dziale 2400-3200 zi, podczas gdy w pozostatych dwoch falach najwiecej
badanych uczestnikéw trzeciego filaru deklarowato dochdéd w przedziale 1600-
2400 zt. Porownujac te rozktady do podproby osob oszczedzajacych w innych
formach, mozna zauwazy¢, ze wigkszy jest odsetek gospodarstw z wyzszych
przedziatdw dochodowych, tj. od 2400 zt w gorg. Lacznie ponad 51% posiadaczy
IKE/IKZE w fali 2015 wykazywato dochody miesigczne powyzej 2400 zt
na jednostke ekwiwalentna, a w fali 2013 az 78% gospodarstw z tej grupy.
W przypadku oséb oszczedzajacych w innych formach dominujg zdecydowanie
gospodarstwa z przedzialdow ponizej 2400 z1, tj. 800-1600 zt oraz 1600-2400 zi.
W przyblizeniu 70% gospodarstw z tej podproby mozna umiejscowi¢ w obu tych

116'W celu zachowania poréwnywalno$ci wynikow miedzy roznymi falami badania
Diagnoza Spoteczna, dla fali 2015 nie brano pod uwage $rodkéw na koncie oszczed-
nosciowym i ROR. Fale 2013 i 2011 nie zawieraly takiej pozycji w kafeterii odpowiedzi.
117 Podane warto$ci mogg by¢ nieznacznie wyzsze od tych zawartych w tabeli 5.4 ze
wzgledu na braki danych po stronie deklarowanego celu oszczedzania.

217



Uwarunkowania rozwoju dobrowolnych programdw emerytalnych. Perspektywa makro- i mikroekonomiczna

przedziatach dochodowych. Jest to poziom bardzo podobny, jak w calej badane;j
zbiorowosci (por. tabela 5.1), gdzie rowniez okoto 65-69% gospodarstw wykazuje
dochody w tych dwoch przedziatach, cho¢ z wigksza przewagg przedziatu
nizszego. Niemniej jednak, oceniajac rozkltad odpowiedzi we wszystkich
kategoriach dochodowych w poréwnaniu z catg badang zbiorowo$ciag w ramach
Diagnozy Spotecznej, mozna ocenié, ze w grupie posiadacze kont IKE/IKZE
wystepuje zdecydowana nadreprezentacja gospodarstw o najwyzszych docho-
dach. Odsetek ten jest rowniez wyzszy niz w grupie gospodarstw deklarujacych
oszczedzanie na staro$¢ niezaleznie od formy gromadzenia oszczgdnosci

(por. rys. 5.6).
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Rys. 5.14. Rozktad dochodow na jednostke ekwiwalentna

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych (Rada Monitoringu Spolecznego 2015a).

Roznice miedzy grupa oszczedzajacych z wykorzystaniem kont IKE/IKZE
oraz oszczedzajacych w innych formach widoczne sg rowniez w odpowiedzi
na pytanie, czy gospodarstwo wigze koniec z koncem. Respondentdw, ktorzy
odpowiedzieli na nie raczej tatwo i tatwo jest proporcjonalnie wigcej w grupie
oszczedzajacej w trzecim filarze. We wszystkich trzech falach ich odsetek prze-
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kraczat 65%. Z kolei w podprobie oszczgdzajacych w jakiejkolwiek innej formie
wyniost on nie wigcej niz 49%. Z kolei wérod oszczedzajacych w innych formach
relatywnie wigcej jest gospodarstw, ktore okreslity swoja sytuacje finansowa jako
umiarkowanie dobrg, tj. wybraty odpowiedZ z pewng trudnoscig. Ich odsetek
przekroczyl poziom 35% w drugiej podprobie. Dla porownania wsrdd posiadaczy
kont emerytalnych wynosit w kazdej z fal nie wiecej niz 25%.

czy gospodarstwo wigze koniec z koficem: posiadacze
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Rys. 5.15. Subiektywna ocena sytuacji finansowej gospodarstw

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie danych (Rada Monitoringu Spolecznego 2015a).

W poprzednim rozdziale na podstawie analiz w przekroju krajow zidentyfi-
kowano wyrazng zalezno$¢ mig¢dzy odsetkiem gospodarstw posiadajgcych dom
lub mieszkanie na wtasnos¢ a poziomem rozwoju dobrowolnych (zinstytucjo-
nalizowanych) form oszcz¢dzania na staros¢, ktdrego jednym z wymiaréw jest
uczestnictwo w dobrowolnym systemie emerytalnym. Z tego wzgledu szczegdlnie
interesujace jest, czy ta prawidlowo$¢ znajduje odniesienie rowniez w perspek-
tywie mikro, ktorej zostat po§wigcony niniejszy podrozdziat. Jednak, analizujac
wykresy przedstawione na rys. 5.16 nie wydaje si¢, aby wsrdd uczestnikow
trzeciego filaru systemu emerytalnego w Polsce bylo wigcej osob, ktore nie
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posiadajg na wtasno$¢ mieszkania, domu lub innej nieruchomosci. Na podstawie
przedstawionych rozktadow nie mozna stwierdzi¢ znacznych réznic migdzy grupa
posiadaczy IKE/IKZE a grupg oszczgdzajacych w innych formach. Rozktady te
sg podobne rowniez do prezentowanych w poprzednim podrozdziale zestawien
w grupie oszczgdzajacych na staro$¢ oraz oszczedzajacych na inne cele.

czy gospodarstwo posiada na wtasno$¢ dom/mieszkanie/inng
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Rys. 5.16. Odsetek gospodarstw posiadajacych nieruchomosci

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych (Rada Monitoringu Spotecznego 2015a).

Na rysunku 5.17 zostal przedstawiony rozktad dotyczacy grup spoteczno-
ekonomicznych, do ktoérych naleza badane gospodarstwa domowe. Zaréwno
w podprébie posiadaczy IKE/IKZE, jak i wsrod pozostaltych oszczedzajgcych
wyraznie dominujg gospodarstwa pracownikéw. W pierwszym przypadku jednak
ich odsetek jest wyzszy, bo wynosi ponad 60% (dla fali 2013 ponad 70%). Z kolei
w podprobie oszczedzajacych w innych formach ich udziat waha si¢ od 45% do
50% w kolejnych falach. Silna reprezentacja tej grupy spoteczno-ekonomicznej
w obu podprobach nie jest zaskoczeniem, biorac pod uwage sktad calej badanej
zbiorowosci (por. tabela 5.1), w ktorej pracownicy stanowig migedzy 44% a 46%.
Jednakze, jak mozna zauwazy¢, wsrdd uczestnikow trzeciego filaru sg oni nawet
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szerzej reprezentowang grupa. Bardzo nielicznie za to sg reprezentowani emeryci,
ktorzy stanowia nie wigcej niz okoto 20% wszystkich posiadaczy IKE/IKZE. Jest
to bardzo niski odsetek zwlaszcza uwzgledniajac fakt, ze emeryci dominujg wérod
gospodarstw deklarujacych oszczedzanie na staro$é (por. rys. 5.8) oraz stanowia
liczng grupe w calej badanej zbiorowosci (okoto 33%-35%).
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Rys. 5.17. Odsetek gospodarstw domowych wedtug grup spoteczno-ekonomicznych

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych (Rada Monitoringu Spotecznego 2015a).

Kolejna cecha poddang analizie byt typ biologiczny rodziny. Na rysunku 5.18
pokazano jej rozktady w grupie posiadaczy kont IKE/IKZE oraz w grupie
oszczedzajacych w innych formach. Widoczne sg pewne rdznice na przedsta-
wionych wykresach. Wsrod uczestnikow trzeciego filaru jest proporcjonalnie
wigcej matzenstw z dwojka dzieci. Ich odsetek najwickszy byt w fali 2013 i siggat
26%. Z kolei wsrdd oszczgdzajacych w innych formach byto ich w tej same;j fali
15%, co jest odsetkiem podobnym do udziatu rodzin z dwojka dzieci w calej
zbiorowos$ci Wynoszacym w przyblizeniu 14% (por. tabela 5.1). W przypadku
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posiadaczy kont IKE/IKZE zdecydowanie nizszy niz w catej zbiorowosci, i niz
w grupie oszczedzajacych w innej formie, jest udziat gospodarstw jednooso-
bowych. W fali 2013 wynidst on 8%, a w fali 2015 12%, podczas gdy w calej
zbiorowosci w analogicznych okresach grupa ta stanowita odpowiednio 16%
oraz 21% wszystkich badanych gospodarstw.

typ biologiczny rodziny: posiadacze IKE/IKZE
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typ bilogiczny rodziny: oszczedzajgcy w innych formach
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Rys. 5.18. Odsetek gospodarstw domowych wedtug typu biologicznego rodziny

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych (Rada Monitoringu Spotecznego 2015a).

Na rysunku 5.19 przedstawiono odsetek gospodarstw domowych w obu
analizowanych grupach wedtug klasy miejscowosci zamieszkania. Najwigksze
réznice mozna zauwazy¢ w przypadku dwoch skrajnych kategorii badanej cechy,
tj. w odniesieniu do mieszkancéw najwigkszych miast i wsi. O ile wsrod
oszczedzajacych w innych formach dominuja mieszkancy wsi (stanowig blisko
40% podpréby), co jest rowniez zgodne z rozktadem cechy w catej probie (por.
tabela 5.1), to wsrdd uczestnikow trzeciego filaru maja zdecydowanie mniejszy
udziat. Ich odsetek w$rod oszczedzajacych w IKE i IKZE w fali 2011 wyniost
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15%, w 2013 — 24%, za§ w 2015 — 18%. Najwicksza reprezentacj¢ w tej podprobie
majg gospodarstwa z miast powyzej 500 tys. mieszkancow. Blisko 30%
uczestnikow trzeciego filaru w kazdej z badanych fal nalezy do tej grupy,
co znaczaco odbiega od rozktadu cechy w catej probie a takze podprobie gospo-
darstw oszczedzajacych w innych formach.
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Rys. 5.19. Odsetek gospodarstw domowych wedtug klasy miejscowos$ci zamieszkania

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych (Rada Monitoringu Spotecznego 2015a).

Podobnie jak w poprzednim podrozdziale, w ktorym zestawiano oszczedza-
jacych na staro$¢ z oszczedzajacymi na inne cele, rowniez 1 w tym przypadku
analizie poddano podstawowe charakterystyki glowy gospodarstwa domowego,
ktére moga roznicowaé aktywno$¢ w zakresie oszczedzania, rowniez w pro-
gramach dobrowolnego oszczedzania na staro$¢. Na rysunku 5.20 przedstawiono
rozktady wedlug plci gospodarstva domowego. Mozna zaobserwowac, ze we
wszystkich trzech falach i w obu grupach, tj. posiadaczy IKE/IKZE oraz
oszczgdzajacych w innych formach, utrzymane sa podobne proporcje mezezyzn
i kobiet, ktore wynosza 70% do 30%. Udzial m¢zczyzn jest nieznacznie wyzszy,
niz w catej badanej zbiorowosci, w ktorej ksztaltuje si¢ na poziomie okoto 65%
(por. tabela 5.1).
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pteé gtowy gospodarstwa: posiadacze IKE/IKZE
80%

60%

40% 2011 w2013 m2015

20%

0%
mezczyzna kobieta

pteé gtowy gospodarstwa: oszczedzajgcy w innych formach

80%

60%

40% 2011 ®2013 mW2015

20%

0%
mezczyzna kobieta

Rys. 5.20. Odsetek gospodarstw domowych wedtug plci glowy gospodarstwa
domowego

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych (Rada Monitoringu Spotecznego 2015a).

Na rysunku 5.21 pokazano rozktad wieku glowy gospodarstwa domo-
wego. Porownujac oszczgdzajacych w trzecim filarze do 0szczg¢dzajacych
w pozostatych formach, mozna zauwazy¢, ze w pierwszej w podprob relatywnie
mniej jest oséb starszych, tj. w wieku emerytalnym. Nie jest to zaskoczeniem,
cho¢ grupa ta jednoczes$nie chetnie deklaruje, Ze oszczgdza na staros$¢ — co drugi
oszczgdzajacy na cel emerytalny ma powyzej 60 lat, a co czwarty powyzej 70 lat
(por. rys. 5.12). Wsrdd posiadaczy kont IKE/IKZE trzydziesto-, czterdziesto-
1 pigcdziesieciolatkowie maja niemal rowne udziaty w grupie oszczedzajacych
w dobrowolnych indywidualnych programach emerytalnych. Ich odsetek w zale-
znosci od fali 1 kategorii wickowej waha si¢ w granicach 20-30%. Zwlaszcza dla
dwoch pierwszych grup wiekowych jest to znacznie wyzsza reprezentacja, niz
w calej badanej probie, oraz niz w podprobie osob oszczedzajacych w innych
formach.
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wiek gtowy gospodarstwa: posiadacze IKE/IKZE
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Rys. 5.21. Odsetek gospodarstw domowych wedtug wieku glowy gospodarstwa
domowego

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie danych (Rada Monitoringu Spolecznego 2015a).

Jednak najwigksze roéznice miedzy posiadaczami kont IKE/IKZE a oszczg-
dzajacymi w innych formach widoczne sg w wyksztalceniu glowy gospodarstwa
domowego. Na rysunku 5.22 przedstawiono wykresy obrazujace, jak pod tym
wzgledem wyglada struktura kazdej z podprob. W grupie uczestnikow trzeciego
filaru wyraznie dominujg osoby w wyksztatlceniem wyzszym i policealnym.
Ich odsetek wynidst w fali 2011 —59%, w fali 2013 — 61%, zas w fali 2015 — 54%.
Dla poréwnania, wérod oszczedzajacych w innych formach osob najlepiej
wyksztatconych jest okoto 30%, za$ ogdtem w catej badanej w ramach Diagnozy
Spotecznej zbiorowosci stanowig oni w przyblizeniu 20%. Z kolei najliczniej
reprezentowana w catej zbiorowosci grupa osob (gléw gospodarstw domowych)
z wyksztatceniem zawodowym lub gimnazjalnym (33% ogoétu) wsrod uczest-
nikow trzeciego filaru ma udziat zaledwie kilkunastoprocentowy.
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wyksztatcenie gtowy gospodarstwa: posiadacze IKE/IKZE
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Rys. 5.22. Odsetek gospodarstw domowych wedlug wyksztatcenia glowy gospodarstwa
domowego

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych (Rada Monitoringu Spotecznego 2015a).

5.6. Analiza ekonometryczna — procedura badawcza

Kolejnym etapem badania byla analiza ekonometryczna mikrodanych
uzyskanych z bazy Diagnoza Spoteczna dla lat 2011, 2013 oraz 2015.
Wykorzystano w tym przypadku regresj¢ logistyczng. Modele logitowe stosuje
si¢, gdy zmienna objasniana ma charakter jako$ciowy i jest wyrazona w postaci
binarnej (0-1)!8. Precyzyjniej rzecz ujmujac, w tym przypadku modeluje si¢ nie

118 Liniowe modele prawdopodobiefistwa, do grupy ktorych zaliczany jest dwumianowy
model prawdopodobienstwa (model logitowy), obejmuja rowniez takie modele, w ktérych
zmienna jako§ciowa wyrazona jest na skali porzadkowej (model uporzadkowanej zmien-
nej wielomianowej) lub jest zmienng ograniczong (model tobitowy).
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samg zmienng, lecz prawdopodobienstwo, ze przyjmie ona warto$¢ 1. Model
logitowy przyjmuje nast¢pujaca postac:

an+o, X, +a, X, +..+a, X
expo 171 7272 k™ k

Pi = 1+ expao+alxl+a2X2+...+aka (5'1)
oraz w alternatywnym zapisie:
Inl_pii_zozO +o Xy +4+a, Xy +.++ay Xy (5.2)
i
gdzie: pi — prawdopodobienstwo, ze zmienna zalezna Y przyjmie

wartos¢ 1,
pi = P(Y = 1] X1, X2,..., X&),
X1, X,..., Xk — zmienne objasniajace,
ao, a1,... 0k — parametry strukturalne modelu.

Zmienne objasniajagce w modelu logitowym moga mie¢ zar6wno charakter
jakosciowy, jak i ilosciowy. Mozliwe jest rowniez uwzglednienie tzw. efektow
interakcji migdzy zmiennymi objasniajagcymi przez wprowadzanie dodatkowych
zmiennych bedacych iloczynami poszczegdlnych predyktorow (por. Jackowska
2011). Szacowanie parametrow w modelu logitowym odbywa si¢ metoda naj-
wigkszej wiarygodnosci (MNW). Istotno$¢ statystyczng parametrow mozna
weryfikowa¢ lacznie za pomoca testu ilorazu wiarygodnosci lub dla kazdego
z parametrow osobno testem Walda. O jako$ci modelu informujg rowniez miary
dopasowania, np. pseudo-R? (R? McFaddena) lub R? Nagelkerke’a (por. Stanisz
2007). Jak zaznaczono w pracy (Gruszczynski i in. 2009) w przypadku liniowych
modeli prawdopodobienstwa (w tym logitowych) estymowanych z uzyciem
mikrodanych, warto$ci miar dopasowania zwykle sg bardzo niskie. Weryfikacja
modeli uzupelniona moze by¢ rowniez o powszechnie dostepny w oprogramo-
waniu statystycznym test Hosmera i Lemeshowa (Hosmer i Lemeshow 1980).
Weryfikuje on hipotez¢ zerowa o dopasowaniu modelu zwigzanym z jego
wlasciwa specyfikacjg. Zatem pozadany w tym przypadku jest brak odrzucenia
hipotezy zerowej. Test ten ma jednak pewne wady, takie jak wrazliwosci na
liczebno§¢ proby oraz na niewielkie zmiany warto$ci przyjetych parametrow!?®,
na co wskazuje si¢ w literaturze przedmiotu, rowniez w pozniejszych opraco-
waniach samych autoréw testu (por. Hosmer i in. 1997).

W odréznieniu od zwyklej regresji liniowej w tym przypadku oceny
parametrow nie podlegaja bezposredniej interpretacji. Dopiero ich transfor-
macja ma interpretacje. Przeksztalcenie to nazywane jest ilorazem szans OR
(odds ratio):

119 Dotyczy to subiektywnie dobieranej liczby grup, na ktére dzielona jest proba w trakcie
procedury testowania.
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OR=exp | (5.3)

OR podaje ile razy (lub o ile procent) zwickszy si¢ iloraz szans (szansa)
wystapienia Y = 1 przy wzroscie zmiennej Xj o jedng jednostke ceteris paribus.
W przypadku OR >1 wzrost danej zmiennej X; sprzyja wystapieniu wartosci
Y =1, za§ gdy OR <1 przyrost danej zmiennej objasniajgcej zmniejsza szanse
otrzymania wartosci Y = 1.

Podobnie jak w przypadku modeli regresji liniowej szacowanych metodg
najmniejszych kwadratow, rowniez dla parametrow szacowanych w modelu
logitowym mozna uzyska¢ wartosci standaryzowane (tzw. standaryzowang bete),
cho¢ procedura jest nieco odmienna i rzadko dostgpna bezposrednio w oprogra-
mowaniu statystycznym. W pracy (Kaufmana 1996) zaproponowano wzér na
standaryzacj¢ parametrow majaca zastosowanie dla regresji logistyczne;j:

AP 1 1
SST = —- J (5.4)

PRef

_(Inl P ]+2b5 _( 1Py
l+exp* l+exp ™

gdzie: Prer — prawdopodobienstwo referencyjne (warto$¢ $rednia przewidywa-
nego prawdopodobienstwa w probie),

b — oszacowanie parametru strukturalnego (niestandaryzowane) przy
zmiennej objasniajace;,
s — odchylenie standardowe zmiennej objasniajacej.

Jak dyskutowano w (pracach King 2007) oraz (Menard 2010) obliczone
w ten sposob wartosci standaryzowane (w szczegélnosci ich warto$ci bez-
wzgledne) mogg by¢ uzyte do porownan sity wptywu poszczegodlnych zmiennych
objasniajgcych na zmienng objasniang w obrebie jednego, tego samego modelu,
nie za$ pomiedzy réznymi modelami’?. Standaryzacja skaluje warto$ci para-
metrow na przedziat [-1;1].

W tabeli 5.5 przedstawiono zbiér zmiennych objasniajacych wykorzystanych
w modelach regresji logistycznej w niniejszym badaniu. Podobnie jak w przy-
padku analiz prowadzonych w podrozdziatach 5.2-5.5 uwzgledniono szereg
zmiennych odpowiadajacych charakterystykom gospodarstw domowych oraz
glow gospodarstw domowych. Jako opcjonalne zmienne okreslajace poziom
dochodéw respondentéw (obiektywny i subiektywny) przyjeto dochod na
jednostke ekwiwalentng (DOCH) oraz okre$long przez respondentdéw na skali
1-5 sytuacj¢ finansowa gospodarstwa (SYT_FIN). Druga ze wspomnianych
zmiennych ma charakter jako$ciowy i jest wyrazona na skali porzadkowe;.

120 Dotyczy to modeli szacowanych dla roéznych zestawoéw zmiennych lub roznych prob
przy tym samym zestawie zmiennych.
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Stosowanie tego typu zmiennych w analizie regresji liniowej wymaga zalozenia,
ze odlegtosci miedzy poszczegdlnymi punktami na skali sg jednakowe. Jest to
uproszczenie, ale dzigki temu pozniejsza interpretacja oszacowania pojedynczego
parametru stojacego przy tej zmiennej jest tatwiejsza niz interpretacja Szeregu
parametrow w przypadku rozbicia takiej zmiennej na kilka binarnych zmien-
nych!?, Z kolei dla zmiennej okre$lajacej wiek glowy gospodarstwa domowego
zastosowano transformacje polegajaca na przejsciu ze skali wyzszej do nizsze;j.
Pytanie o wiek w kwestionariuszu ankiety indywidualnej dostarcza odpowiedzi
wyrazonej na skali ilorazowej. Ze wzgledow merytorycznych jednak zmienng tg
przeksztatcono na szereg zmiennych zerojedynkowych. Przedzialy dla wieku
zostaly wyznaczone ze wzgledu na sugerowany w literaturze przedmiotu nielinio-
wy charakter zalezno$ci migdzy wiekiem a aktywnos$cig w zakresie oszczedzania.
Zgodnie z teorig LCH funkcja oszczednosci od wieku przyjmowaé moze ksztalt
paraboli. Oznacza to, ze do pewnego wieku wzrasta nieliniowo, by potem male¢.
Z tego wzgledu wiek gtowy gospodarstwa domowego zostal przeksztalcony na
kilka zmiennych binarnych odpowiadajacych przedzialom wiekowym: nie wigcej
niz 30 lat, 31-40 lat, 41-50 lat, 51-60 lat, 61-70 lat oraz powyzej 70 lat. Mozna
przyja¢ w przyblizeniu, ze dwie ostatnie kategorie obejmuja osoby w wieku
emerytalnym, gdyz wedlug danych OECD za lata 2009-2014 efektywny wiek
emerytalny w Polsce dla kobiet wyniost 59,5 lat, za$ dla mg¢zezyzn 62,1 lat (OECD
2015). Nie zostaly one jednak polaczone w jeden przedzial, gdyz mozna
podejrzewad, ze istniejg miedzy nimi roznice jesli chodzi o aktywno$¢ w zakresie
oszczedzania. Jak pokazaly analizy przeprowadzone w niniejszym rozdziale
znaczna czg$¢ emerytow deklaruje, ze oszczgdza na staro$¢. Mozna przypuszczad
zatem, ze s to osoby raczej mtodsze, tj. bedace w przedziale wickowym 61-70
lat i oszczedzajace na zabezpieczenie fazy niedoleznej staro$ci. Natomiast
ostatnia z kategorii obejmuje raczej osoby bedace na progu tej fazy lub w jej
trakcie. Wiek glowy gospodarstwa domowego nie byl jedyng zmienng prze-
ksztatcong na kilka zmiennych binarnych. Podobng modyfikacje zastosowano
w przypadku czterech zmiennych jakosciowych okres$lajacych klase miejscowosci
zamieszkania, grupe spoleczno-ekonomiczng, typ biologiczny rodziny oraz
wyksztatcenie glowy rodziny. W kazdym przypadku w tabeli 5.6 wskazano
zmienng referencyjna, pominigta w modelu w celu uniknigcia wspotliniowosci.
Do jej wyboru zastosowano kryterium najwigkszej licznosci kategorii zmienne;j
jako$ciowej przeksztatcanej w zmienne binarne (por. Jackowska 2011).

121 W badaniach ekonomicznych problem stosowania w analizie regresji zmiennych
objasniajacych opisanych na skali porzadkowej czesto dotyczy mikrodanych pochodza-
cych z ankiet, gdzie wykorzystuje si¢ np. skal¢ Likerta do badan preferencji, postaw czy
opinii. Wykorzystanie takich zmiennych, ze wzgledu na wspomniane zatozenie o rownych
odstepach migdzy kolejnymi punktami skali, moze budzi¢ pewne kontrowersje, jednak
jak zauwaza D. Pasta (2009), mozliwe obcigzenie wynikajace z takiej praktyki jest zwykle
niewielkie.
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Tabela 5.5. Zmienne objasniajgce w modelach logitowych

Opis

Oznaczenia zmiennych

Kodowanie

Dochdéd na jednostke
ekwiwalentng [tys. z1]
Czy gospodarstwo wigze
koniec z koncem

Klasa miejsc. zamieszk.

Grupa spot-ekonomicz.

Typ biologiczny rodziny

Posiadanie na wlasnos¢
domu (mieszkania),
nieruchomosci

Ple¢ glowy gospodarstwa

Wiek glowy
gospodarstwa

230

DOCH

SYT_FIN

KLASA

KLASA(1)
KLASA(2)
KLASA(3)
KLASA(4)
KLASA(5)
(referencyjna)

GRUPA

(referencyjna)
GRUPA(1)
GRUPA(2)

GRUPA(3)
GRUPA(4)
GRUPA(5)

TYP_BIOL
(referencyjna)
TYP_BIOL(1)
TYP_BIOL(2)
TYP_BIOL(3)
TYP_BIOL(4)
TYP_BIOL(5)
TYP_BIOL(6)
TYP_BIOL(7)

NIERUCH

PLEC_GL

WIEK_GL
WIEK_GL(1)
WIEK_GL(2)
WIEK_GL(3)
(referencyjna)
WIEK_GL(4)
WIEK_GL(5)

zmienna ciggla

1 — z wielkg trudnoscia
2 — z trudnoscia

3 — z pewna trudnos$cig
4 —raczej tatwo

5 — fatwo

pow. 500 tys.

0-1 - 200-500 tys.
0-1 - 100-200 tys.
0-1 —20-100 tys.
0-1 - ponizej 20 tys.
wies$

pracownikéw

0-1 - rolnikow

0-1 — pracujacych na wiasny
rach.

0-1 — emerytéw

0-1 - rencistow

0-1 — utrzymujacych sig¢
z niezarobk. zrodet

malz. bez dzieci

0-1 — malz z 1 dziec.

0-1 — malz. z 2 dzieci

0-1 — malz z 3+ dzieci

0-1 —rodziny niepeine
0-1 — wielorodzinne

0-1 — nierodzinne jednoos.
0-1 — nierodzinne wieloos.

0-1

0 (kobieta) — 1 (mg¢zczyzna)

0-1 - <30 lat
0-1 —31-40 lat
0-1 —41-50 lat
51-60 lat

0-1 - 61-70 lat
>70 lat
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Wyksztalcenie glowy EDU_GL
gospodarstwa EDU_GL(1) | 0-1 — podstawowe i nizsze
(referencyjna) | gimnazjum/zasad. zawod.
EDU_GL(2) | 0-1 - érednie
EDU_GL(3) | 0-1 — policealne i wyzsze

Zrodio: opracowanie wiasne.

Zmienng objasniang w niniejszym badaniu bylo prawdopodobienstwo
oszczedzania na staro$¢. Dotyczy ona deklarowanego emerytalnego celu
oszczgdzania, ktory badane gospodarstwa domowe wskazywaty bezposrednio
w ankietach. Zrezygnowano w tej czesci z modelowania ekonometrycznego
sktonnos$ci do oszczedzania w trzecim filarze polskiego systemu emerytalnego.
Cho¢ takie podejscie mogloby dostarczy¢ ciekawych rezultatow ze wzgledu na
bardziej precyzyjne odniesienie do tematyki niniejszej monografii, to zaniechano
go ze wzgledow na bardzo malg liczebnos¢ gospodarstw posiadajacych plany typu
IKE i IKZE (w fali 2015 tylko 270 respondentéw, w 2013 — 187, w 2011 — 183)
1 zwigzane z tym znaczne niezbilansowanie proby, uniemozliwiajace zastoso-
wanie modeli logitowych.

Procedura badawcza obejmowalta oszacowanie modeli w dwoch podsta-
wowych wariantach odpowiadajacych roznie zdefiniowanym probom (por. tabela
5.6). W obu przypadkach badano sktonnos¢ do oszczgdzania na emeryture, ktora
odzwierciedla zmienna binarna (0 — nie oszczedza; 1 — oszczedza). W przypadku
modeli | typu weryfikowane jest znaczenie czynnikéw wplywajacych na
oszczgdzanie na staro$¢ z pominigciem réznicy mig¢dzy osobami deklarujgcymi
oszczednosci na inne cele a osobami nieoszczedzajacymi w ogole. Obie te grupy
sa klasyfikowane do kategorii nieoszczedzajacych na staro§¢. Takie podejscie
ogranicza w pewien sposdb wnioskowanie. Jak juz wspomniano we wstepie do
podrozdzialu 5.4 wprowadza ono obcigzenie w postaci niepewnosci dotyczacej
wplywu na zmienng objasniang czynnikami ksztattujacymi skionno$¢ do
oszczedzania w ogole. Stad tez szacowaniu rowniez poddano analogiczne modele
(modele Il typu) dla proby badawczej ograniczonej do osob deklarujacych
oszczedzanie bez wzgledu na cel. Kazdy z dwoch podstawowych typow modeli
wystapit w dwoch wariantach odpowiadajacych nieco zmodyfikowanym zesta-
wom zmiennych objasniajacych. W wariancie ,,a” za zmienng okreslajaca dochod
przyjeto obiektywna sytuacje dochodowa wyrazong przez dochdéd netto na
jednostke ekwiwalentng wyrazony w tys. zt (DOCH). Za$ w wariancie ,,b” dochdd
wyrazony jest subiektywnie (SYT FIN). Pozostale zmienne objasniajace
w kazdym zestawie sg identyczne. Kazdy z czterech wariantow modeli (la, Ib, lla,
I1b) oszacowano dla fal 2011, 2013 oraz 2015, przy czym dla fali 2011 nie
uwzgledniono zmiennej objasniajacej NIERUCH, gdyz w kwestionariuszu
ankiety tej fali nie znalazto si¢ pytanie o posiadane nieruchomosci.
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Tabela 5.6. Specyfikacja modeli logitowych

Typ Zmienna Préba badawcza Zmienne objasniajgce
modelu objasniana Y
Model | |Y =1 — oszczgdza | Wszystkie wariant la:
na emeryture gospodarstwa biorace | DOCH, NIERUCH,
Y =0 - nie oszczg- | udziat w badaniu PLEC_GL, KLASA(1)-(5),

dza na emeryture¢ | Diagnoza Spoteczna GRUPA(1)-(5),
TYP_BIOL(1)-(7); WIEK(1)-
(5), EDU_GL(1)- (3)
wariant Ib:

SYT_FIN, NIERUCH,
PLEC_GL, KLASA(1)-(5),
GRUPA(1)-(5),
TYP_BIOL(1)-(7); WIEK(1)-
(5), EDU_GL(1)- (3)

Model Il |Y =1 — oszczgdza | Tylko gospodarstwa, wariant lla:

na emeryture ktore zadeklarowaty, DOCH, NIERUCH,

Y =0 - oszczedza | ze oszczedzaja PLEC_GL, KLASA(1)-(5),

na cel inny, niz GRUPA(1)-(5),

emerytura TYP_BIOL(1)-(7); WIEK(1)-
(5), EDU_GL(1)- (3)
wariant 11b:

SYT_FIN, NIERUCH,
PLEC_GL, KLASA(L)-(5),
GRUPA(1)-(5),
TYP_BIOL(1)-(7); WIEK(L)-
(5), EDU_GL(1)- (3)

Zrodlo: opracowanie wiasne.

W dalszej czeg$ci niniejszego rozdzialu zaprezentowano wyniki estymacji
opisanych wyzej modeli dla kazdej z fal (facznie 12 modeli). Zrezygnowano w tej
czgsci z interpretacji poszczego6lnych wartosci ilorazéw szans poniewaz opra-
cowane wyniki dotycza wielu modeli szacowanych dla podobnego zestawu
zmiennych. Przedmiotem zainteresowania w niniejszej analizie jest przede
wszystkim istotno$¢ wpltywu poszczegdlnych zmiennych objasniajgcych oraz
czy dana zmienna zwigksza, czy tez zmniejsza szanse wystgpienia wartosci
Y = 1. Przyjeto, ze wptyw danej zmiennej na 0Szcz¢dzanie jest zweryfikowany
pozytywnie, jesli w wickszosci modeli jest ona istotna statystycznie.

W literaturze przedmiotu mozna znalez¢ nieliczne podobne badania prowa-
dzone na danych zebranych w ramach Diagnozy Spotecznej. Nalezg do nich prace
(Debska i Krasuski 2014) oraz (Kowalczyk-Rolczynska 2017). W obu wykorzy-
stano modele regresji logistycznej. W pracy (Dgbska i Krasuski 2014) na
podstawie wynikow badania Diagnoza Spoleczna dla fal z lat 2003, 2005, 2009
oraz 2011 przeprowadzono badanie determinant oszczedzania w trzecim filarze
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polskiego systemu emerytalnego. Zmienng objasniang byto prawdopodobienstwo
uczestnictwa w planie IKE. Autorzy wykazali, ze istotny i dodatni wptyw na
prawdopodobienstwo oszczedzania W tej formie maja takie czynniki, jak: dochod,
miejsce zamieszkania, forma samozatrudnienia oraz typ biologiczny rodziny
(malzenstwa i rodziny z dzie¢mi oszczedzaty chetniej). Natomiast obcigzenie
kredytowe bylo czynnikiem istotnie negatywnie wplywajagcym na posiadanie
indywidualnego planu emerytalnego. Z kolei w pracy (Kowalczyk-Roélczynska
2017) modelowano prawdopodobienstwo oszczedzania na staro$s¢. W tym przy-
padku wykorzystano dane z fali 2015. Zmiennymi o istotnym wplywie okazaty
si¢: wielko$¢ miejscowosci zamieszkania oraz posiadanie nieruchomosci. Oba
wymienione badania jednakze opieraty si¢ na informacjach zebranych z kwestio-
nariuszy dedykowanych gospodarstwom domowym, z pomini¢ciem informacji
z kwestionariuszy indywidualnych dotyczacych gtow gospodarstw domowych.
Badanie przeprowadzone w niniejszej monografii opiera si¢ na bazie zawierajgcej
zsynchronizowane dane z obu typéw kwestionariuszy. Umozliwia to uwzgled-
nienie takich zmiennych, jak wiek, pte¢ i wyksztalcenie glowy gospodarstwa
domowego. Zwlaszcza pierwsza z wymienionych zmiennych jest istotna z punktu
widzenia teorii, bowiem wiek wystepuje jako kluczowy czynnik determinujacy
aktywnos$¢ w zakresie oszczedzania w hipotezie cyklu zycia.

5.7. Wyniki analizy ekonometrycznej

W tabelach 5.7-5.8 przedstawiono wyniki estymacji modeli | typu, tj.
szacowanych dla proby obejmujacej tacznie oszczedzajacych i nieoszcze-
dzajacych. Zard6wno w modelach Ia jak i Ib istotne statystycznie oraz dodatnio
wplywajace na sktonno$¢ do oszczedzania na staros¢ we wszystkich falach byty
zmienne DOCH, SYT_FIN oraz NIERUCH. W przypadku grupy zmiennych
KLASA wyniki nie byly tak jednoznaczne. Mozna zauwazy¢ jednak, ze zdecy-
dowanie najczgsciej istotno$¢ statystyczna (dla wszystkich modeli oprocz 2011 1a)
wykazywana byta dla zmiennych KLASA(1) oraz KLASA(2), ktore odpowiadajg
najwigkszym os$rodkom miejskim, tj. miastom powyzej 500 tys. mieszkancoOw
oraz miastom liczacym 200-500 tys. mieszkancow. Zamieszkujace je gospo-
darstwa domowe miaty wigksze szanse na oszczedzanie na staro$¢ w porownaniu
z gospodarstwami grupy referencyjnej (zamieszkujgcych wsie) ceteris paribus.
Podobna prawidlowo$¢ obserwowana jest dla zmiennych z kategorii GRUPA.
Istotno$¢ statystyczng w wigkszosci modeli (oprocz 2011 Ia) wykazano dla
zmiennych GRUPA(1) oraz GRUPA(2), czyli grup spoteczno-ekonomicznych
odpowiadajacych rolnikom i osobom pracujagcym na wilasny rachunek. W odnie-
sieniu do grupy referencyjnej zatrudnionych na etacie (pracownikéw) mieli oni
wicksze szanse na podjecie dodatkowego oszczedzania na staro$¢ ceteris paribus.
Istotny wptyw na sktonno$¢ do oszczgdzania ma rowniez typ biologiczny rodziny.
Wigkszos¢ parametrow przy zmiennych odpowiadajacych roéznym typom
biologicznym rodziny byla istotna statystycznie oraz ujemna. Wskazuje to, ze
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matzenstwa z dzie¢mi, ale tez osoby prowadzace samodzielnie gospodarstwo

domowe, maja mniejsza sktonno$¢ do oszczgdzania na staro$¢ w zestawieniu

z grupg referencyjng malzenstw bez dzieci (ceteris paribus). W przypadku

zmiennych opisujacych wiek gtowy gospodarstwa domowego mozna zauwazy¢,

ze przynalezno$¢ do kategorii wiekowe] ponizej kategorii referencyjnej

(tj. wieku 51-60 lat) wigzata sie¢ z mniejszymi szansami na oszczedzanie na

staro$¢, zas przynalezno$¢ do wyzszych kategorii wiekowych dodatnio wptywata

na sktonnos$¢ do oszczedzania w porownaniu z kategorig referencyjna. W odnie-
sieniu do zmiennych odpowiadajacych poziomowi wyksztatcenia glowy gospo-
darstwa domowego istotnoscig statystyczng charakteryzowaly si¢ oceny para-
metréw przy dwoch najwyzszych poziomach wyksztatcenia: EDU_GL(2) oraz

EDU_GL(3), ktore oznaczaja odpowiednio poziom szkoty $redniej oraz poziom

szkoly policealnej i studiow wyzszych. Wptyw tych zmiennych na zmienng

objasniang byt dodatni.

Uzyskane w modelach oceny parametrow (aj) ani tez ilorazy szans nie
pozwalajg na porownanie sity wptywu poszczegdlnych zmiennych objasniajacych
na logit. Mozliwo$¢ ustalenia hierarchii predyktoréw daje jednak standaryzowana
beta, obliczona wg wzoru (5.4). Ponizej zestawiono zmienne objasniajace
o najwigkszej sile wplywu na zmienng objasniang w poszczegdlnych modelach
(w nawiasie warto$¢ standaryzowanej bety):

e model 2011 la: dochdd obiektywny (0,065), wyksztatcenie policealne lub
wyzsze (0,034), wiek <30 lat (-0,028), wiek 31-40 lat (-0,025), wiek >70 lat
(0,021) oraz wiek 61-70 (0,021);

e model 2013 la: dochod obiektywny (0,062), wyksztatcenie policealne Iub
wyzsze (0,034), wiek 31-40 lat (-0,033), wiek <30 lat (-0,027), wiek >70 lat
(0,021) oraz posiadanie nieruchomosci (0,021);

e model 2015 la: dochdod obiektywny (0,060), posiadanie nieruchomosci
(0,045), wyksztalcenie policealne lub wyzsze (0,043), wiek >70 lat (0,042),
wiek <30 lat (-0,035), rodzina niepetna (-0,024);

e model 2011 Ib: subiektywna ocena sytuacji finansowe;j (0,112), wyksztalcenie
policealne lub wyzsze (0,033), wiek <30 lat (-0,031), wiek 31-40 lat (-0,030),
matzenstwo z 2 dzieci (-0,020), gospodarstwo wielorodzinne (-0,018);

e model 2013 Ib: subiektywna ocena sytuacji finansowe;j (0,112), wyksztalcenie
policealne lub wyzsze (0,031), wiek <30 lat (-0,029), wiek 31-40 lat (-0,028),
mieszkancy miast >500 tys. (0,022); matzenstwo z 2 dzieci (-0,019);

e model 2015 Ib: subiektywna ocena sytuacji finansowej (0,113), posiadanie
nieruchomosci (0,043), wiek >70 lat (0,039), wyksztatcenie policealne Iub
wyzsze (0,038), wiek <30 lat (-0,038), wiek 31-40 lat (-0,030).

W kolejno prezentowanych tabelach 5.9 oraz 5.10 przedstawiono wyniki
estymacji modeli szacowanych dla proby ograniczonej do gospodarstw deklaru-
jacych oszczgdzanie (modele Ila i IIb). Nie zaobserwowano jednak, aby znaczaco
pod wzgledem istotno$ci poszczegolnych zmiennych roznity si¢ one od prezento-
wanych poprzednio modeli szacowanych dla pelnej proby gospodarstw (oszcze-
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dzajacych i nieoszczedzajacych). W obu wariantach: ,,2” i ,,b”, dodatnie
1 statystycznie istotne oceny parametrow wystapity przy zmiennych DOCH,
SYT_FIN oraz NIERUCH. W przypadku zmiennych binarnych z kategorii
KLASA istotny wplyw na zmienng objasniang miaty przewaznie charakterystyki
odpowiadajace mieszkancom najwiekszych miejscowosci, tj. miast 200-500 tys.
oraz powyzej 500 tys. Dopiero w stosunku do zmiennych odnoszacych sie do grup
spoteczno-ekonomicznych widoczna jest r6znica w poréwnaniu do modeli la i Ib.
W tym przypadku tylko zmienne GRUPA(1) oraz GRUPA(2) dla fali 2015 sa
istotne statystycznie. Sposrod zmiennych TYP BIOL zmienne binarne odpowia-
dajace matzenstwom z dzie¢mi sg istotne i ich wptyw jest ujemny w odniesieniu
do zmiennej referencyjnej, zas w przypadku pozostatych kategorii, oszacowania
parametrow si¢ r6znig pod wzgledem istotnosci w réznych modelach. Podobny
wplyw, jak w modelach la i Ib, obserwowany jest dla zmiennych oznaczajgcych
kategori¢ wickowa glowy gospodarstwa domowego. W stosunku do zmiennej
referencyjnej, gospodarstwa, w ktorych glowa gospodarstwa jest mtodsza, przeja-
wiajg mniejszg sktonnos¢ do oszczedzania na starosé, zas w gospodarstwach 0sob
61+ sktonnosc ta jest wyzsza. W przypadku wyksztatcenia glowy gospodarstwa
domowego jedyng zmienng istotng statystycznie we wszystkich modelach jest
zmienna okre$lajaca wyksztalcenia na poziomie szkoty policealnej lub studiow
wyzszych.

Podobnie, jak w przypadku modeli [a i Ib, tutaj takze mozna wyznaczy¢ hierarchie

predyktorow (w nawiasach podano standaryzowane wspolczynniki beta):

e model 2011 lla: wiek <30 lat (-0,070), dochdd obiektywny (0,064), wiek
31-40 lat (-0,058), matzenstwa z 2 dzieci (-0,043), wiek 61-70 (0,041),
gospodarstwo wielorodzinne (-0,036), wyksztatcenie policealne lub wyzsze
(0,036), wiek >70 (0,036);

e model 2013 lla: dochdd obiektywny (0,080), wiek 31-40 lat (-0,066), wiek
<30 lat (-0,063), wiek 41-50 (-0,030), wyksztalcenie podstawowe (0,029),
miasto pow. 500 tys. (0,028);

e model 2015 lla: dochdd obiektywny (0,057), wiek >70 (0,052), wiek <30 lat
(-0,049), posiadanie nieruchomosci (0,045), wyksztalcenie policealne lub
wyzsze (0,045), wiek 31-40 lat (-0,037);

e model 2011 IIb: subiektywna ocena sytuacji finansowej (0,075), wiek <30 lat
(-0,074), wiek 31-40 lat (-0,065), matzenstwa z 2 dzieci (-0,047), wyksztat-
cenie policealne lub wyzsze (0,045), wiek 61-70 (0,039);

e model 2013 Ilb: subiektywna ocena sytuacji finansowej (0,072), wiek <30 lat
(-0,064), wiek 31-40 lat (-0,055), miasto pow. 500 tys. (0,041), wyksztatcenie
policealne lub wyzsze (0,034), malzenstwa z 2 dzieci (-0,031);

e model 2015 lIb: subiektywna ocena sytuacji finansowej (0,087), wiek <30 lat
(-0,051), wiek >70 lat (0,050), posiadanie nieruchomos$ci (0,045), wiek
31-40 lat (-0,042), wyksztatcenie policealne lub wyzsze (0,042).
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Podsumowanie

W niniejszej monografii przedstawiono rozwazania nad determinantami
oszczedzania gospodarstw domowych w formie dobrowolnych planéw emerytal-
nych. Zgodnie z postawionym celem pracy zawiera ona wyniki analiz empirycz-
nych dotyczacych ilosciowo definiowanego rozwoju dobrowolnego systemu
emerytalnego. Uzyskane rezultaty majg przede wszystkim warto$¢ poznawcza,
wypetniajg takze luke empiryczng, jak i teoretyczng. Podsumowujac przepro-
wadzone badania, mozna w szczegdlnosci wskaza¢ na ich trzy najwazniejsze,
cho¢ nie jedyne, aspekty. Po pierwsze, zdefiniowano i doprecyzowano pojecie
dobrowolnego planu emerytalnego wedtug sformutowanych kryteriéw dobrowol-
nosci oraz w odniesieniu do perspektywy gospodarstwa domowego. Wskazano,
ze doprecyzowanie terminologiczne jest szczegdlnie wazne W pozniejszym
wnioskowaniu o uwarunkowaniach wptywajacych na rozwoj dodatkowego
zabezpieczenia emerytalnego. Po drugie, po raz pierwszy na podstawie tak
bogatego materiatu empirycznego, oceniono rozwoj nicobowigzkowych systemow
emerytalnych w 24 krajach europejskich, a nastepnie dokonano ich klasyfikacji
wedlug znaczenia dobrowolnego zabezpieczania emerytalnego. Po trzecie,
w badaniach w skali makro (na poziomie krajow) i mikro zweryfikowano
znaczenie dla rozwoju dobrowolnych form oszczedzania na staro$¢ uwarunkowan
zidentyfikowanych w literaturze przedmiotu jako determinanty oszczgdzania
gospodarstw domowych ogoétem.

Przedstawione badania pozwolity na zweryfikowanie czterech hipotez
badawczych. Hipoteza 1 brzmiata: ,,Dochod jest gtéwnym czynnikiem ksztat-
tujacym oszczgdzanie w dobrowolnych planach emerytalnych”. Jak wykazano
w rozdziale 1, dochod zarowno w teorii, jak i w badaniach empirycznych dotycza-
cych uwarunkowan stop oszczedzania gospodarstw domowych ogotem wystepuje
jako kluczowy czynnik wyjasniajacy réznice w ksztattowaniu si¢ tego zjawiska.
W przypadku niniejszego badania mozliwo$¢ weryfikacji hipotezy o nadrzednym
charakterze dochodu wobec innych czynnikoéw stwarzata analiza korelacji oraz
analiza regresji (z wykorzystaniem standaryzowanej bety). W przedstawionych
w pracy badaniach w skali makro nad oszczedzaniem w formie dobrowolnych
planéw emerytalnych w stosunku do dochodu per capita nie wykazano jednak
znaczacej zaleznosci korelacyjnej migdzy tym czynnikiem a wielowymiarowo
mierzonym poziomem rozwoju dobrowolnego systemu emerytalnego. W zadnym
z modeli regresji panelowej oraz regresji dla szeregéw przekrojowych dochdd nie
wystapit jako zmienna statystycznie istotnie wplywajaca na uczestnictwo oraz
sktadki w programach dobrowolnych. Przemawia to za odrzuceniem Hipotezy 1.
Na poziomie mikro natomiast badano strukture gospodarstw domowych
oszczgdzajagcych w IKE/IKZE oraz oszczedzajacych w innych formach ze
wzgledu na dochod. Wyniki wskazuja, ze w trzecim filarze polskiego systemu
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emerytalnego partycypuja 0soby o lepszej sytuacji dochodowej, zarowno obiekty-
wnej jak i subiektywnej, niz pozostali oszcze¢dzajacy. Jednak z uwagi na fakt,
ze analiza ekonometryczna oszczedzania w trzecim filarze za pomoca modeli
logitowych byta niemozliwa ze wzgledu na znaczne niezbilansowanie proby, nie
mozna bylo zweryfikowa¢ w tym przypadku sity wptywu dochodu (za pomoca
standaryzowanej bety) jako zmiennej objasniajgcej na tle innych charakterystyk
gospodarstwa domowego.

Hipoteza 2 dotyczyla wpltywu hojnosci w obowigzkowym systemie
emerytalnym w wymiarze adekwatnos$ci $wiadczen (,,Oczekiwana hojnosc¢
systemu obowigzkowego wobec pokolenia pracujagcego ma negatywny wplyw na
rozwdj dodatkowego systemu emerytalnego”). Zostata ona zweryfikowana
pozytywnie. W toku realizacji badan analizowano trzy rdézne miary stop
zastgpienia: BR, GARR, PRR. Dwie pierwsze z wymienionych miar odnoszg si¢
do obecnych emerytow, za$ ostatnia do obecnego pokolenia pracujgcego.
W przypadku miar BR oraz GARR nie wykazano ich zwigzku z powszechnoscia
uczestnictwa w dobrowolnych planach emerytalnych, odprowadzanymi sktad-
kami oraz aktywami zgromadzonymi w ramach oszczgdzania w programach
emerytalnych. Jednak brak takiego zwigzku byl spodziewany, gdyz s3 to stopy
zastgpienia uzyskiwane przez obecnych emerytow. Dowodzi to, ze hojnos¢
systemu obowigzkowego wobec obecnych emerytow nie ma wplywu na
zachowania oszczednosciowe pokolenia obecnie pracujacego. Inaczej jest
jednak z adekwatno$cig $wiadczen mierzong za pomoca wskaznika PRR, tj.
prognozowang (na podstawie modelowych przypadkéw) dla pokolenia, ktore
obecnie pracuje, i ktorej dotyczy Hipoteza 2. Jak wykazano w podrozdziale 4.2.
obserwowana jest znaczaca negatywna korelacja mi¢dzy warto$ciami Stopy
zastgpienia PRR a sktadkami i aktywami zgromadzonymi w ramach dobrowol-
nych oszczednosci emerytalnych. Im wigksza hojno$¢ systemu obowigzkowego,
zwlaszcza w stosunku do oséb ze srednimi i wysokimi zarobkami, tym mniejsza
rola dobrowolnego zabezpieczenia emerytalnego. Zwigzek korelacyjny odnoto-
wano rowniez w przypadku réznicy miedzy stopami zastgpienia osob o wysokich
zarobkach i1 o0s6b z niskimi zarobkami. Im wigksza dysproporcja miedzy
teoretycznymi stopami zastgpienia tych dwoch grup dochodowych, tym wigksze
znaczenie dobrowolnych programéw emerytalnych, mierzone przede wszystkim
warto$cig zgromadzonych aktywow. Dysproporcja ta okresla jednocze$nie, jak
$cisle dany system obowigzkowy wiaze §wiadczenia z zarobkami. W przypadku
$wiadczen typu earnings-related réznica ta bedzie bliska lub réwna 0, za$
w przypadku §wiadczen typu flat rate bedzie znaczaca i dodatnia. Stad wniosek,
ze w systemach bardziej beveridgowskich dobrowolne programy emerytalne
petnig wiekszg role niz w systemach bismarckowskich!?2, Hipoteze 2 zweryfiko-

122 Przyjeto tu uproszczenie obecne w literaturze przedmiotu (por. Krieger i Traub 2008),
ze podstawowym wyznacznikiem podziatu na systemy bismarckowskie i beveridgowskie
jest zakres uzaleznienia $wiadczen emerytalnych od dochodow (i jednoczesnie sktadek
emerytalnych) w okresie aktywnosci zawodowe;.
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wano rowniez na podstawie analizy ekonometrycznej w modelach regresji dla
szeregow przekrojowych. W modelach, w ktorych zmienng objasniang byty
sktadki w relacji do PKB oraz $rednie roczne sktadki na uczestnika planu w relacji
do $redniego wynagrodzenia, parametry przy zmiennej PRR(Avg) byly ujemne
1 istotne statystycznie. Ponadto, warto$ci standaryzowanej bety sugeruja, ze
zmienna ta byta najsilniejszym regresorem spo$rod zmiennych objasniajgcych
uzytych w modelach. W zwigzku z tak potwierdzong jednoznacznie zaleznoscig
powstaje jednak pytanie, na ile reakcja oszczedzajacych na ograniczong hojnosé
systemu obowigzkowego jest automatyczna, a na ile musi by¢ wspomagana przez
rozwigzania promujace dodatkowe oszczgdzanie na staro$¢ w dobrowolnych
programach emerytalnych. Odpowiedzi na nie mogg dostarczy¢ bardziej szcze-
gotowe studia przypadkow poszczegolnych krajow.

Podobnie pozytywnie zweryfikowano Hipoteze 3 brzmiaca: ,,Funkcjono-
wanie kapitalowo finansowanych obowigzkowych programéw emerytalnych
ogranicza rozwoj programéw dobrowolnych”. Hipoteza ta odnosi si¢ do substy-
tucyjnosci obu podobnych pod wieloma wzgledami filaréw systemu emery-
talnego (szczegodlnie pod wzgledem rodzajow ryzyka), ktore rdznig si¢ wyste-
powaniem (lub brakiem) przymusu uczestnictwa. Na obecno$¢ efektu wypierania
(crowding-out) dobrowolnych oszczedno$ci emerytalnych przez obowigzkowe
oszczednosci w systemie finansowanym kapitatowo wskazujg wyniki modelowa-
nia za pomoca regresji wielorakiej dla szeregow przekrojowych. Wykazano,
ze 11 filar (wedlug klasyfikacji Banku Swiatowego) ma negatywny wplyw
zardwno na uczestnictwo, jak i aktywno$¢ oszczedzania mierzong wysokoscia
sktadek w dobrowolnych planach emerytalnych. Dodatkowo analiza tej zmienne;j
w wyodrebnionych trzech grupach krajow ze wzgledu na role dobrowolnego
zabezpieczenia emerytalnego pokazata, ze obowigzkowe programy kapitatowe
funkcjonujg w wiekszosci krajow z grupy o marginalnym znaczeniu dobrowol-
nego systemu emerytalnego, podczas gdy lacznie w pozostalych grupach
(o umiarkowanym i duzym znaczeniu systemu dobrowolnego) tylko w dwodch
krajach (w Danii i Islandii). Mozna by zastanawiac si¢, czy wykazane powigzanie
nie jest wynikiem wyzszej hojnosci systemow, w ktorych obowigzkowe
filary kapitatlowe wystepuja jako uzupehienie publicznych programow PAYG.
Jednakze modele dla danych przekrojowych pozwolily na kontrolowanie roznic
w zakresie hojnosci i réwniez po ich uwzglgdnieniu potwierdzono negatywny
wptyw kapitatlowo finansowanych obowigzkowych filarow na wysoko$¢ sktadek
w programach dobrowolnych.

Ostatnia hipoteza réwniez odnosita si¢ do instytucjonalnych uwarunkowan
rozwoju dobrowolnych form oszcze¢dzania na staros¢. Hipoteza 4 stwierdzata, ze
»Dominujacy rodzaj plandéw w dobrowolnym systemie emerytalnym (pracowni-
cze lub indywidualne) nie ma wplywu na poziom rozwoju dobrowolnego systemu
emerytalnego”. Jej pozytywnej weryfikacji dokonano na podstawie przeprowa-
dzonego grupowania krajéw wedlug roli dobrowolnego zabezpieczenia emery-
talnego. We wszystkich trzech grupach znalazty si¢ zarowno kraje, w ktérych
dominuja plany indywidualne, kraje z przewaga planéw pracowniczych, jak
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i kraje o zrownowazonej strukturze pod wzgledem rodzajow dobrowolnych

planow emerytalnych. Dodatkowych informacji dostarczyta réwniez analiza

aktywow, uczestnictwa i sktadek w badanych krajach w podziale na plany
indywidualne i pracownicze. W tym przypadku mozna zauwazy¢, ze o ile
programy indywidualne charakteryzuja si¢ wyzsza stopg uczestnictwa, to

w programach pracowniczych $rednio wyzsze sg sktadki na uczestnika planu

w relacji do $redniego wynagrodzenia. Réznice te jednak niekoniecznie musza

wynika¢ z faktycznej dysproporcji w sktadkach, lecz mogg by¢ skutkiem wigkszej

liczby nieaktywnych kont (niezasilanych wptatami) w planach indywidualnych.
W pracy postawiono réwniez pytanie badawcze ,,W jakim zakresie uwa-

runkowania oszczgdzania w formie dobrowolnych planéw sa specyficzne,

tj. r6znig si¢ od uwarunkowan oszczedzania ogdtem gospodarstw domowych?”.

W celu odpowiedzi na to pytanie czynniki 0szczedzania ogétem zidentyfikowane

w literaturze przedmiotu, ktorej przeglad zawarto w rozdziale 1, analizowano

rowniez w konteks$cie rozwoju dobrowolnych programéw emerytalnych. Dzigki

szerokiemu zakresowi badan i wieloaspektowemu podejsciu obok gtownych
whnioskow otrzymanych w wyniku weryfikacji postawionych hipotez mozliwe
byto sformutowanie szeregu wnioskéw dodatkowych:

1) W analizie w skali makro wykazano istotny wptyw czynnikow powiazanych
z dochodem, tj. negatywny wptyw nierdwnos$ci dochodowych na uczestnic-
two w dobrowolnych programach emerytalnych (modele szeregdw przekrojo-
wych) oraz pozytywny wptyw na stope oszczedzania w tej formie (modele
panelowe). Tak wykazane niejednoznaczne oddzialywanie jest rowniez
wskazywane w literaturze przedmiotu dotyczacej determinant oszczgdzania
ogélem. Na podstawie wynikoéw analizy korelacyjnej i ekonometrycznej
mozna rowniez wnioskowacé, ze udziat ptac w PKB jest istotnie (pozytywnie)
zwigzany z rozwojem dobrowolnych programow emerytalnych.

2) Wazny wniosek wyptywa z analiz dotyczacych roli rynku nieruchomosci
i dominujgcego modelu mieszkalnictwa (wynajem vs mieszkania wiasno-
sciowe) dla dodatkowego oszczedzania na staro$¢. We wczesniejszych
badaniach oddziatywanie tego czynnika na oszczedzanie w dobrowolnych
planach emerytalnych badano tylko w skali mikro. W niniejszej pracy
potwierdzono w skali makro negatywny zwigzek miedzy oszczgdnosciami
emerytalnymi a modelem mieszkalnictwa opartym na wiasnosci. Odsetek
0sOb posiadajacych wlasne mieszkanie spos$rod potencjalnych determinant
dobrowolnego oszczedzania na staro$¢ byt najsilniej skorelowany zar6wno
z aktywami, uczestnictwem, jak i sktadkami w dobrowolnych programach
emerytalnych. Wskazuje to rowniez na rolg inwestycji w nieruchomos$¢ jako
sktadnika majatku stanowigcego ekwiwalent oszczedno$ci oraz specyfiki
lokalnej pod tym wzgledem.

3) W badaniach w skali mikro przeprowadzonych na przyktadzie polskich
gospodarstw domowych wykazano réwniez znaczenie posiadania wtasnego
lokum na oszczgdzanie na staros¢, przy czym wptyw ten (wykazany w mode-
lach ekonometrycznych) okazat si¢ dodatni, tzn. posiadacze mieszkania
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lub domu chetniej deklarowali, Ze oszczedzajg srodki z przeznaczeniem na
zabezpieczenie okresu starosci. Jest to wigc pewna rozbieznos¢ w stosunku
do rezultatow uzyskanych w skali makro. Rozbiezno$¢ ta ma podobny
charakter, jak dostrzegane w literaturze przedmiotu (omoéwione w podroz-
dziale 1.6) réznice miedzy badaniami mikro i makro nad wplywem
czynnikéw demograficznych na stopy oszczedzania ogdtem. Analiza danych
Diagnozy Spofecznej pokazuje, ze okoto 85% badanych gospodarstw
domowych posiadalo na wtasnos$¢ lokum. Niewiele wigkszy odsetek dotyczyt
tych gospodarstw, ktore deklarowaty posiadanie oszczednosci. Ze wzgledu na
tak znaczne upowszechnienie mieszkalnictwa wiasno$ciowego w Polsce
mozna przypuszczac, ze czynnik ten jednak w niewystarczajacym stopniu
roznicuje gospodarstwa wykazujace sktonno$¢ do oszczgdzania na staro$é
oraz nie deklarujace takiego celu.

4) Pewne wnioski mozna sformutowaé w odniesieniu do czynnikéw demogra-
ficznych. W centralnej dla rozwazan zjawiska oszczedzania na gruncie
teoretycznym hipotezie cyklu zycia (LCH) przejscie na emeryture jest
granicg, po przekroczeniu ktorej jednostka przestaje akumulowaé kapitat
emerytalny, a przechodzi w faz¢ dekumulacji. Na poziomie makroekono-
micznym zatozenie LCH oznaczaloby, ze wyzsze wskazniki obciazenia
demograficznego osobami starszymi (przy zatozeniu tego samego wieku
emerytalnego) wplywaja na zmniejszenie stopy oszczedzania w sektorze
gospodarstw domowych, w tym rowniez oszczedzania w formie dobrowol-
nych planow emerytalnych. Przeprowadzone w niniejszej pracy badania
jednak wskazujg, podobnie jak niektore z wezesniejszych prac odnoszacych
si¢ do stop oszczgdzania ogotem (omoéwionych w podrozdziale 1.4), ze
obcigzenie demograficzne nie jest istotnym czynnikiem warunkujagcym
rozwoj dobrowolnych programoéw emerytalnych. Z kolei analizy prowadzone
na danych z badania Diagnoza Spoteczna wykazaly, ze osoby starsze s grupa
wiekowa, ktéra oszczedza oraz deklaruje stosunkowo czgsto motyw oszcze-
dzania na staro$¢. W oszacowanych modelach logitowych w przypadku
kategorii wiekowych ponizej 30 lat, 31-40 lat oraz 41-50 lat prawdopodo-
bienstwo oszczedzania na staro$¢ byto mniejsze w poroéwnaniu z kategoria
referencyjna 51-60 lat, zas w przypadku kategorii wiekowych 61-70 i powyzej
70 lat byto ono wigksze!?. Uzyskane wyniki odnoszace si¢ do zmiennych
demograficznych, zaréwno w skali makro, jak i mikro, mozna zatem uznaé
za niezgodne z teorig LCH.

5) W pracy zbadano réwniez wplyw na gromadzenie oszczednosci w dobro-
wolnym systemie emerytalnym szeregu innych czynnikéw analizowanych
w literaturze przedmiotu w stosunku do stop oszczedzania gospodarstw
domowych w skali makro, tj. stopa procentowa, inflacja, tempo wzrostu PKB,

123 Wniosek ten zgodny jest rezultatami badan prowadzonych przez B. Liberde (2016)
odnosénie zaleznoSci miedzy wiekiem a stopami oszczedzania polskich gospodarstw
domowych szacowanymi na podstawie danych GUS.
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stopa bezrobocia. Dodatkowo podjeto probe uwzglednienia w skali makro
rowniez czynnikow odnoszacych si¢ do zjawisk typowo badanych wczeséniej
w skali mikro, tj. wskaznika samozatrudnienia oraz odsetka 0sob z wyksztal-
ceniem wyzszym. Uzyskane wyniki jednak nie wskazujg, aby wymienione
czynniki istotnie ré6znicowaty kraje pod wzgledem znaczenia dobrowolnego
zabezpieczenia emerytalnego.

Uwagi metodyczne
Ze wzgledu na obszerny material badawczy zgromadzony na potrzeby

przeprowadzenia badan w niniejszej pracy oraz réznorodnos$¢ zastosowanych
metod ilo§ciowej analizy danych mozliwe bylo rowniez sformutowanie pewnych
wnioskow, czy tez uwag, o charakterze metodycznym, tj. odnoszacych si¢ do
technicznych aspektow ilosciowych badan empirycznych nad determinantami
dobrowolnego oszczg¢dzania na staro$¢, prowadzonych zaréwno z perspektywy
makro, jak i mikro. Moga by¢ one pomocne w dalszych badaniach nad tym
zjawiskiem.

W przypadku badan, zwtaszcza iloSciowych, prowadzonych w skali zagre-
gowanej na poziomie krajowym, tj. makro, mozna wskaza¢ na nastgpujace
kwestie metodyczne:

e Prowadzac analizy empiryczne, nalezy zwroci¢ baczniejsza uwage na za-
gadnienia zwigzane z definiowaniem i identyfikacja dobrowolnych pro-
graméw emerytalnych, ze szczegélnym akcentem polozonym na kweste
samej dobrowolnos$ci. Obecnie funkcjonujace rozwigzania wykazuja tak duza
réznorodno$¢ w zakresie catego spektrum dobrowolnosci, ze wymykaja si¢
one oczywistym i uproszczonym Kklasyfikacjom. Niezwykle istotne jest,
aby w badaniach nad uwarunkowaniami rozwoju dobrowolnych form oszcze-
dzania na staro$¢ uwzgledni¢ perspektywe, z ktorej badane jest zjawisko.
W niniejszej pracy przyje¢to perspektywe uczestnika planu (gospodarstwa
domowego) i podporzadkowano jej kryteria, wedle ktorych identyfikowano
plany jako dobrowolne. Jesli jednak mowa o rozwoju programoéw praco-
whniczych i uwarunkowaniach z perspektywy pracodawcdéw, bardziej wskazane
jest, aby przyja¢ kryteria dobrowolnosci ze wzgledu na zakres decyzji
pracodawcow.

e Uzyskane wyniki badan wskazujg na konieczno$¢ rozpatrywania zjawiska
dobrowolnego zabezpieczenia emerytalnego wielowymiarowo. W niniej-
szej monografii takimi wymiarami byta z jednej strony powszechnos¢
uczestnictwa, za$ z drugiej zaangazowanie w proces oszcz¢dzania, mierzone
wysokoscig sktadki oraz wielkoscig zakumulowanego kapitalu w ramach
dobrowolnego oszczgdzania na staro$¢. Rozwdj dobrowolnego systemu
emerytalnego w obu aspektach czgsciowo determinowany jest przez wspolne
czynniki, czgsciowo za$ przez odmienne.

e W analizach poréwnawczych migedzy krajami w obszarze rozwoju dobro-
wolnych programow emerytalnych wazne jest, aby uwzglednia¢ czynnik
czasowy, tj. r6zny okres ich funkcjonowania. Czas odpowiada za dojrzatos¢
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systemu (faze, w jakiej si¢ znajduje) i szczegdlnie wptywa na porowny-
walno$¢ w zakresie gromadzonych aktywdow jako jednego z najczeSciej uzy-
wanych wskaznikow oddajacych rozmiar i znaczenie réznych form, w jakich
gromadzone sg oszczgdnos$ci na poziomie zagregowanym.

W wyniku prowadzonych analiz nasuwaja si¢ rOwniez pewne uwagi, ktore

moga by¢ pomocne w dalszych analizach empirycznych prowadzonych na
prébach gospodarstw domowych, tj. w skali mikro:

Zestawienie wynikow badania Diagnoza Spoteczna dotyczacych uczestnictwa
w planach indywidualnych oraz pracowniczych ze zagregowanymi danymi
dla Polski podawanymi przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego pokazato
znaczng rozbiezno$¢ w tym zakresie miedzy szacunkami w skali mikro
a danymi pelnymi w skali makro. Przyktadowo w fali 2015 r. 270 gospo-
darstw domowych zadeklarowato oszczgdzanie w formie planu IKE lub
IKZE, co stanowito 2,6% wszystkich badanych gospodarstw. Podobnie
w innym polskim badaniu prowadzonym przez J. Czapinskiego i M. Gorg
(2016) na reprezentatywnej probie 1000 oséb aktywnych zawodowo
w przedziale wiekowym 18-64 odsetek przyznajacych si¢ do posiadania konta
IKE lub IKZE wyniost zaledwie 1,8%. Dane te wydaja si¢ by¢ znacznie
zanizone w stosunku do informacji podawanych przez KNF, wedtug ktorych
w 2015 r. prowadzonych byto 1 min 456 tys. planéw indywidualnych, co
stanowi okoto 5,5% populacji 15-64. Mozna ostroznie szacowac, ze w relacji
do liczby gospodarstw domowych w Polsce ten odsetek w calej populacji
bylby znacznie wyzszy'?*. Biorac pod uwage losowy charakter préb
W badaniach mikro oraz ich duzg liczebno$¢, problem prawdopodobnie lezy
nie w braku ich reprezentatywnos$ci, ale w tym, ze ankietowani albo nie sg
swiadomi, ze posiadajg taki produkt emerytalny, albo tez nie traktujg go
jako rzeczywistego $rodka gromadzenia oszczg¢dnosci, a samo konto jest
nieaktywne. Moze to wplywa¢ na wyniki analiz i wnioskowanie na tej
podstawie w sytuacji, gdy badane jest prawdopodobienstwo posiadania planu
emerytalnego w tej formie.

Pewnym obcigzeniem badan na gospodarstwach domowych moze by¢ ograni-
czenie wnioskowania o determinantach oszczg¢dzania do planéw indywidual-
nych. Badania te z reguty nie dostarczajg informacji o dochodach przed
odprowadzeniem sktadki do planéw pracowniczych oraz samych sktadkach,
gdyz odbywa si¢ to za posrednictwem pracodawcy. Dobrowolna wptata
pracownika w takim przypadku moze nie by¢ przez niego postrzegana jako
czg$¢ dochodu rozporzadzalnego, ktora przeznaczyl on na oszczgdnos$ci
w dobrowolnym planie pracowniczym. Pominigcie informacji o oszczedzaniu

124 Wedtug danych zebranych przez GUS w Narodowym Spisie Powszechnym w 2011
w Polsce bylo 13,6 min gospodarstw domowych. Odsetek planow typu IKE i IKZE
wyrazony w relacji do tej liczby wynosi wigc okoto 11%. Niemniej jednak nie jest to
odsetek gospodarstw posiadajacych plany emerytalne, gdyz czes¢ z nich posiada wigcej
niz jeden plan.
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w takich planach rowniez niesie zagrozenie obcigzenia wnioskowania
o determinantach oszczedzania w planach indywidualnych, bowiem obie te
formy dlugoterminowych oszczgdnosci emerytalnych moga by¢ uznane za
substytucyjne.

Implikacje dla polityki emerytalnej
Z punktu widzenia prowadzonej polityki emerytalnej w zakresie projekto-

wania rozwigzan dotyczacych dobrowolnego systemu emerytalnego kluczowe

jest rozroznienie czynnikow wptywu na oszczedzanie w dobrowolnych progra-
mach emerytalnych na nastgpujace kategorie:

e czynniki bezposrednio zalezne od dziatan w zakresie polityki emerytalnej,
mozliwe do kontrolowania rowniez w krotkim okresie (np. konstrukcja
systemu dobrowolnego i obowigzkowego, zachety podatkowe do dodatko-
wego oszczedzania),

e czynniki posrednio zalezne od polityki spoteczno-ekonomicznej (np. poziom
samozatrudnienia, nierownos$ci dochodowe),

e czynniki niezalezne od polityki spoleczno-ekonomicznej lub zalezne w dlugim
okresie (czynniki demograficzne).

W grupie pierwszej znajduja si¢ wigc determinanty dobrowolnego oszczg-
dzania na staro$¢ bedace bezposrednio w zakresie kontroli podmiotéw odpowie-
dzialnych za prowadzenie polityki emerytalnej, podczas gdy pozostate kategorie
stanowig pewne mniej lub bardziej stale uwarunkowania, ktére powinny by¢
uwzgledniane przez decydentow. Uwarunkowania te sa rowniez bardzo wazne,
gdyz wyznaczajg ograniczenia rozwoju, ale tez i szanse na rozwoj dobrowolnych
programéw emerytalnych, co w dalszej konsekwencji pozwala na dostosowanie
do nich adekwatnych rozwigzan nakierowanych na zwigkszenie oszczednosci.

Badania przeprowadzone w niniejszej monografii wskazaly na role deter-
minant begdacych zaréwno czynnikami ksztattowanymi bezposrednio przez
polityke emerytalng, jak i w mniejszym zakresie kontrolowanymi uwarunko-
waniami. Uzyskane wyniki mogg postuzy¢ do sformutowania pewnych wnioskéw
znajdujacych odniesienie do czynnikoéw z pierwszej z wymienionych kategorii.
Moga one mie¢ swoje praktyczne znaczenie szczegdlnie w Swietle zmian, jakie
obecnie przechodzi polski system emerytalny, w ktorym istotng role maja odegrac¢
nowe rodzaje dobrowolnych planéw (PPK — Pracownicze Plany Kapitatowe).

Po pierwsze, jak wykazaty badania, typ planéw emerytalnych: pracownicze
lub indywidualne, nie determinuje skutecznosci dodatkowego oszczedzania na
staro§¢. Nie mozna w tym przypadku wskaza¢ lepszego lub gorszego rodzaju
planow. Zaznaczy¢ nalezy jednak, ze w niniejszej pracy nie rozpatrywano kosztu
ekonomicznego funkcjonowania obu typow, a ten moze rézni¢ si¢ za wzgledu
na odmienne rozwigzania. Niezaleznie od powyzszego, jak pokazaly badania,
obecnie w krajach europejskich pod wzgledem liczby uczestnikow przewazaja
plany indywidualne. W analizowane]j grupie krajow w 2013 r. ich przyblizona
liczba wyniosta ponad 60 min wobec 37 mln planéw pracowniczych. Obecna
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sytuacja na rynkach pracy jest zupehie inna, niz jeszcze dwie lub trzy dekady
temu. Charakteryzuje ja mniejsza stato$¢ zatrudnienia widoczna w zwigkszonej
mobilnosci sity roboczej, gotowosci do przekwalifikowania, wigkszej powszech-
nos$ci innych form zatrudnienia niz etatowe. Wszystko to sprawia, ze pracownicy
coraz rzadziej pozostajg na dtugo zwigzani z jednym i tym samym pracodawca.
Brak takiej trwatej relacji nie sprzyja efektywnemu funkcjonowaniu programow
organizowanych przez pracodawce w tradycyjnej formie. Nie oznacza to jednak,
ze rola pracodawcy jest pomini¢ta. W wielu planach indywidualnych wystepuje
on bowiem jako podmiot rowniez odprowadzajacy sktadki na rzecz pracownika
(np. Czechach, Irlandii, Wielkiej Brytanii, Portugalii, Islandii i innych). Wydaje
si¢ przy tym zasadne twierdzenie, ze ze wzgledu na wysoko$¢ zgromadzonych
srodkéw w planach dobrowolnych fakt wystepowania pracodawcy jako sponsora
planu ma wigksze znaczenie niz sam formalny charakter planéow (indywidualne
i pracownicze). Obserwowaé wiec mozna pewng hybrydyzacje rozwigzan
w zakresie konstrukcji programow emerytalnych, ktora taczy zalety planow
pracowniczych (tj. wspotfinansowanie przez pracodawce, wigksza regularnosc
sktadek odprowadzanych za posrednictwem pracodawcy) z zapotrzebowaniem
na bardziej zindywidualizowane rozwiazania, odporne na liczne zmiany sytuacji
zawodowej oszczedzajacego, jakich doswiadcza on w ciagu swojego Zycia
zawodowego.

Po drugie, nalezy zauwazy¢, ze cho¢ rozwoj dobrowolnych form oszczedza-
nia na staro$¢ w Polsce jest na bardzo niskim poziomie w poréwnaniu z innymi
krajami europejskimi, to w badaniu Diagnoza Spofeczna znaczny odsetek
badanych deklarowal, Ze na staro$¢ oszczedza. Jest to oczywiscie deklaracja, ktora
nierzadko nie przektada si¢ na rzeczywiste oszczedzanie, ale sygnalizuje ona,
ze ankietowani widza potrzebe oszczedzania na staro$¢ i by¢ moze realizuja ja
korzystajac z innych form, poza trzecim filarem polskiego systemu emerytalnego.
Ujawniona w badaniu mikro dla Polski dysproporcja miedzy deklarujacymi
oszczedzanie na staro$¢ a uczestnikami trzeciego filaru jest ogromna. Swiadczy¢
to moze o niedopasowaniu obecnych rozwigzan w zakresie dobrowolnego
zabezpieczenia emerytalnego do potrzeb gospodarstw domowych. Przeprowa-
dzone w niniejszej pracy rozwazania pozwalajg twierdzi¢, ze waznym aspektem,
ktory powinien by¢ brany pod uwage przy projektowaniu rozwigzan odnoszacych
si¢ do dobrowolnych planéw emerytalnych jest zakres dobrowolnos$ci. Z punktu
widzenia oszczedzajacego (gospodarstwa domowego) ma on istotny wplyw na
ptynno$¢ zgromadzonego kapitalu emerytalnego rozumiang jako mniejszy lub
wigkszy zakres swobody dysponowania srodkami finansowymi. Liczne badania
pokazuja, ze ograniczenia plynnosci maja znaczenie dla substytucyjno$ci
oszczednos$ci emerytalnych oraz pozostalych oszczgdno$ci gospodarstw domo-
wych. W przypadku planéw emerytalnych oznacza to, ze bardziej substytucyjne
dla ,,zwyktych” oszczedno$ci sg te plany, ktore pod wzgledem dostepu do
srodkéw sg podobne do innych form oszczedzania. Z drugiej strony substytucyj-
no$¢ implikuje, ze w mniejszym stopniu bedg one wptywaty na przyrost nowych
oszczgdnosci, gdyz formy te beda wykorzystywane zmiennie. Wystgpuja wiec tu
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dwa przeciwstawne efekty. Ograniczenie dostepu do zgromadzonych $rodkéw,
a wigc ograniczenie ptynnosci, zwlaszcza w przypadku stabiej zarabiajacych,
bedzie powodowac, ze chetniej zrezygnuja oni z oszczedzania w dobrowolnych
planach emerytalnych. Z kolei zwigkszenie ptynnosci spowoduje, ze wystapi efekt
substytucyjny. W przypadku projektowania rozwigzan dotyczacych konstrukcji
dobrowolnych programéw emerytalnych wyzwaniem jest zatem znalezienie
optimum w zakresie wolnosci wyboru i elastycznego podejscia do oszczedzania
przy danych uwarunkowaniach spoteczno-ekonomicznych.

Po trzecie, w konteks$cie wynikow uzyskanych w toku weryfikacji Hipotezy 3
mozna oceni¢ dotychczasowy rozwoj dobrowolnych programéw emerytalnych
w Polce oraz szanse na ich rozwoj w przysztosci. Funkcjonowanie drugiego filaru
polskiego systemu emerytalnego, ze wzgledu na jego substytucyjny charakter
wobec trzeciego filaru, stanowito uwarunkowanie instytucjonalne, ktore nie
sprzyjato dodatkowemu nicobowigzkowemu gromadzeniu oszczgdnosci w syste-
mie emerytalnym. Obecnie dyskutuje si¢ w Polsce nad rozwigzaniami dotycza-
cymi likwidacji OFE. W $wietle otrzymanych wynikéw mozna stwierdzi¢, ze
zwigkszy to szanse na wzrost znaczenia dobrowolnego zabezpieczenia emery-
talnego oraz na powodzenie begdacych obecnie w procesie legislacyjnym
programéw PPK.

Kierunki dalszych badan

Przedstawione badania miaty charakter ilosciowy i opieraly si¢ w znacznej
mierze na analizie komparatywnej w przekroju krajow, co oznacza, ze uwzgled-
nialy dane zagregowane. Pozwolilo to na zbadanie oddziatywania szeregu
czynnikow o charakterze systemowym, instytucjonalnym, ekonomicznym, demo-
graficznym itp. Nie jest to jednak calo$ciowe ujecie wyczerpujgce temat
determinant dobrowolnego oszczedzania na staros¢, gdyz badana problematyka
jest bardzo szeroka. Ze wzgledu na przyjete spojrzenie i charakter analizowanych
danych nie sposob byto przeanalizowa¢ wszystkich mozliwych czynnikow.

Jednym z takich czynnikéw byly zachety podatkowe, ktorych rola zostata
zaakcentowana w czgsci teoretycznej niniejszej pracy, natomiast nie uwzgled-
niono ich w czgéci empirycznej. Stato si¢ tak z kilku powoddéw. Po pierwsze,
dlatego ze analizy prowadzone byly w przekroju krajow, a nie konkretnych
programow. Jak pokazat przeglad dobrowolnych systemdw emerytalnych zawarty
W rozdziale 3, w kazdym kraju funkcjonuje przewaznie kilka r6znych programow.
Ich zréznicowanie pod wzgledem traktowania podatkowego oraz doptat nie opiera
si¢ tylko na podziale migdzy pracownicze i indywidualne programy, ale nawet
w obrebie takiego samego rodzaju programow bywa rozne. Przyktadem moga by¢
polskie plany typu IKE i IKZE opodatkowane w innych rezimach podatkowych.
Poszczegblne dobrowolne programy emerytalne r6znig sie znaczgco nie tylko pod
wzgledem samego rezimu podatkowego, ale tez skali zwolnien podatkowych,
limitu obowigzywania tych zwolnien, czy w przypadku doptat bezposrednich —
wysokoscig dotowania (stalg lub relatywng w stosunku do wptat uczestnika).
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Dlatego badanie czynnika zachet finansowych do dobrowolnego oszczedzania
na staro$¢ w analizach poréwnawczych, w ktorych agreguje si¢ informacje
na poziomie catych systeméw dobrowolnych (krajéw) jest bardzo trudne.
W pierwszej kolejnosci nalezaloby opracowa¢ metodyke pozwalajaca na
poréownywalno$¢ zachet w poszczegolnych programach, pdzniej zas — by¢ moze
w formie wskaznika syntetycznego — opracowac ogdlny wskaznik dla kazdego
kraju wazony np. rozmiarem danego typu programu. Z uwagi na obecng metodyczng
luke w tym zakresie, analizy porownawcze mig¢dzy rozwigzaniami wprowadzo-
nymi w poszczegolnych krajach w zakresie zachet finansowych do dobrowolnego
oszczedzania w programach emerytalnych oparte musza by¢é na bardziej
szczegdtowych analizach jakosciowych, co jednak znacznie wychodzilo poza
zakres niniejszego badania, ktore z zatozenia miato charakter ilosciowy.

W niniejszej monografii nie badano bezposrednio powigzania miedzy
rynkiem pracy a dodatkowym oszczedzaniem na staro§¢ w dobrowolnym
systemie emerytalnym, cho¢ ten kierunek wydaje si¢ by¢ bardzo ciekawy
i dotychczas raczej stabo eksplorowany w literaturze przedmiotu. Zostal tu
jedynie zasygnalizowany jeden z punktow stycznych obu obszaréw, jakim
jest powszechno$¢ samozatrudnienia jako tej formy, ktora wiaze si¢ z wieksza
niepewno$cig ekonomiczng oraz z reguly nizszymi $wiadczeniami z obo-
wigzkowego systemu emerytalnego, co moze sprzyja¢ dodatkowemu oszczg-
dzaniu na staro§¢ w celu wygladzenia konsumpcji w cyklu zycia. Mozna
jednak wskaza¢ tez na aspekty interakcji z rynkiem pracy. Wydaje sig, ze istotna
kwestig jest tez przecigtna dlugo$¢ pozostawania na rynku pracy. Zwlaszcza
w systemach emerytalnych, ktore w duzej mierze opierajg si¢ na formule
zdefiniowanej sktadki, $wiadczenie z systemu obowiazkowego zalezy od
wysokosci sktadek oraz okresu ich akumulacji. Wydtuzenie okresu zatrudnie-
nia jest obok zwigkszenia sktadek sposobem, aby $wiadczenie z systemu
obowigzkowego zapewniato w wiekszym stopniu adekwatno$¢ w wymiarze
wygtadzenia konsumpcji. Wydaje si¢, ze w takich systemach zapotrzebowanie na
dodatkowe produkty emerytalne oraz rozwdj dobrowolnego systemu powinien
by¢ mniejszy. W prezentowanej pracy problem ten nie byt szeroko omawiany,
przede wszystkim ze wzgledu na iloSciowe podejscie. Niemniej jednak,
W niniejszej monografii odniesiono si¢ do tego zagadnienia w sposob posredni,
tzn. nie poprzez badania stopnia w jakim §wiadczenia s3 powigzane z wcze-
$niejszymi zarobkami i czasem trwania zycia zawodowego, ale poprzez badania
hojnosci systeméw emerytalnych.

Ze wzgledu na wspomniany wczes$niej wielowymiarowy aspekt rozwoju
dobrowolnych form oszczgdzania na staro$¢ zalecane sa rowniez dalsze, jako-
sciowe analizy systemoéw dobrowolnych funkcjonujacych w krajach wskazanych
jako najlepsze w badanej grupie zaréwno pod wzgledem uzyskanej powszechno-
sci dobrowolnego zabezpieczenia emerytalnego, jak i skutecznych rozwigzan
prowadzacych do wysokich stép oszczedzania w dobrowolnych planach
emerytalnych. Mogg one postuzy¢ do sformutowania rekomendacji w zakresie
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czynnikow zaleznych bezposrednio od dzialan podejmowanych w ramach
polityki emerytalnej.

Dodatkowo mozna wyr6zni¢ niezbadane w niniejszej pracy, i jednoczesnie

dotychczas stabo eksplorowane w literaturze przedmiotu, potencjalne Zrodia
uwarunkowan gromadzenia oszcz¢dnosci w dobrowolnych systemach emerytal-
nych, ktore rowniez mogg wskazywa¢ kierunki dalszych badan. Naleza do nich
migdzy innymi:

czynniki infrastrukturalno-podazowe takie jak cho¢by konkurencja na rynku
produktéw emerytalnych, kanaty dostepu, tatwos¢ dostepu, efektywnosc
kosztowa Sg determinowane roéwniez na poziomie systemowych rozwigzan.
Panstwo moze wprowadza¢ rozwigzania wzmacniajace konkurencje np.
stopami zwrotu lub optatami lub zrezygnowaé z nich. Przez ustanowienie
progu wejscia mozna réwniez regulowac liczbg¢ podmiotdw operujacych
na rynku produktéw emerytalnych, ktore podlegajg preferencyjnym zasadom
opodatkowania oszczednosci lub tez sg subsydiowane przez panstwo;
czynniki zwigzane z otoczeniem polityczno-prawnym wplywajace na zaufanie
obywateli do panstwa w kwestii zapewnienia zabezpieczenia na staro$¢ oraz
na zaufanie do systemu emerytalnego, zarowno do obowigzkowego, jak
i dobrowolnego. Jako kraje odpowiednie do prowadzenia pogltebionych analiz
w tym zakresie, mozna wskaza¢ szczegolnie Wegry oraz Polske, w ktorych
reformy emerytalne, tzw. drugiej fali, w najbardziej radykalny sposéb
ograniczyly rol¢ zarzadzanych prywatnie obowigzkowych kapitatowych
filarow w systemach emerytalnych;

czynniki zwigzane z wyborem portfolio w ramach dobrowolnych planow
emerytalnych, szczeg6lnie w podziale na produkty ubezpieczeniowe
(pensions insurance) oraz fundusze emerytalne (pensions funds). Interesujace
wydaje si¢ przede wszystkim zbadanie preferencji w tym zakresie, ktore
moga si¢ r6zni¢ w przekroju krajéw, oraz ich wptywu na powszechnos¢
dobrowolnego zabezpieczenia emerytalnego.
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Zalacznik

Tabela. Macierz korelacji zmiennych w analizie szeregéw przekrojowych

PKB_| PKB_ | PKB_ | GINI | S80/20 [S80/20 | MIE | STOPA_
CAP | TEMP | PLACE 65-) | (65+) | SZK | PROC
PKB_TEMP 029| 1,00
PKB_PLACE 053] -0,06| 1,00
GINI -0,60| -030| -0,37| 1,00
$80/20(65-) -062| -035| -045| 097| 1,00
$80/20(65+) -030| -048| -006| 073| 068] 1,00
MIESZK -060| -014| -073| 021| 034| -008| 1,00
STOPA_PROC -0,63| -053| -041| 037| 043| 034| 061 1,00
EDU 054| 026] 050]|-015| -023| -022|-030| -042
ODR(2013) -004| -032| 029] 039| 038| 043|-037| -015
ODR(2060) -073| -017| -059| 058| 065| 023| 049 0,48
SAMOZATR -025| -009| -052| 015| 019| 022| 0,08 0,24
HICP_ODCHYL -042| -013| -046| 029| 035| -0,04| 048 0,21
HICP_SR -058| -012| -052| 032| 040| 000| 0,60 041
BEZROB -052| -042| -029| 060| 061 036| 035 0,44
PRR (low) -002| -036| 022]-023| -015| -0,28| 0,16 0,08
PRR (Avg) -026| -021| -014| 007| 019]| 000| 022 0,28
PRR (High) -0,32| -018| -014| 008| 023 006| 021 0,33
PRR(low) PRR(high)| 034| -009| 033]-027| -037| -028|-011] -0,30
GARR(2013) 014| -004| 013| 007| 009| 010]|-027 0,00
GARR(2060) 019| 009| 011]-021] -019| -036|-017| -027
GARR(2013)-
GARR(2060) -0,03| -013| 004| 029| 029 046]-0,13 0,27
BR(2013) 024| -002| 018]-008| -0,02| 005]|-025 0,01
BR(2060) 043| 001 040|-026| -024| -018| -043| -0,30
AKTYWA 029| 011] 033]-008| -018| -001|-038| -0,29
PLANY ZATRUD | 033| -015| 040|-038| -037| -023|-045| -0,25
PLANY_POPUL 042| -007| 048] -048| -047| -031| -051| -0,36
SKLADKI 024| 009 031]-007| -016| -001|-048] -0,30
SKLADKI_
UCZESTN 014 008 016| 011]| 000| 013|-044| -0,20
STOPA _0SZCZ 051 003]| 044|-038| -042| 005|-052| -024
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Tabela (cd.)
EDU ODR | ODR [ SAMO [ HICP_ [HICP| BEZ
(2013) | (2060) | ZATR |ODCHYL| _SR | ROB

PKB_TEMP
PKB_PLACE
GINI
$80/20(65-)
$80/20(65+)
MIESZK
STOPA_PROC
EDU 1,00
ODR(2013) -0,12| 1,00
ODR(2060) -057| 007 1,00
SAMOZATR -049| -014| 031] 1,00
HICP_ODCHYL 0,02 -025| 058| -0,08 1,00
HICP_SR -023] -021| 053] 0,02 0,84| 1,00
BEZROB 0,03| -001| 044| 0,08 0,28| 0,13| 1,00
PRR (low) -024| -0,04| -0,08] -0,30 0,17] 020| 0,01
PRR (Avg) -059| 011 032 -014 0,06 038 0,21
PRR (High) 0,60/ 019| 0,38] -0,08 0,02] 034| 0,26
PRR(low) PRR(high) 049 -025| -048| -0,15 0,12] -0,22| -0,28
GARR(2013) -006] 013 -001] 024 -042|-034| 0,29
GARR(2060) -0,02| 0,08 -017| 0,02 -0,31| -0,21| -0,08
GARR(2013)-GARR(2060) -0,05| 006 016] 024 -0,16| -0,16| 0,39
BR(2013) -012| 031 -0,09] 022 -0,54| -045| 0,02
BR(2060) 0,02 037]| -026| 0,08 -0,53| -0,52| -0,28
AKTYWA 049 -008| -049| 017 -0,20| -0,21| -0,14
PLANY_ZATRUD 0,12 002| -026| 019 -0,25| -0,32| -0,02
PLANY_POPUL 015/ 001 -0,32| 0,5 -0,21| -0,30| -0,19
SKLADKI 042| 010| -041] 0,25 -0,19| -0,16| -0,18
SKLADKI_
UCZESTN 029 025| -028| 033 -0,22| -0,15| -0,17
STOPA_0SZCZ -001] 036 -064] -012 -0,83| -0,78| -0,40
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Tabela (cd.)
PRR| PRR PRR |PRR(low)_[ GARR | GARR | GARR(2013)-
(low) | (Avg) | (High) | PRR(high) | (2013) | (2060) | GARR(2060)
PKB_TEMP
PKB_PLACE
GINI
$80/20(65-)
$80/20(65+)
MIESZK
STOPA PROC
EDU
ODR(2013)
ODR(2060)
SAMOZATR
HICP_ODCHYL
HICP_SR
BEZROB
PRR (low) 1,00
PRR (Avg) 0,65 1,00
PRR (High) 0,49 094| 1,00
PRR(low)_PRR(high) | 0,24 -053| -0,73 1,00
GARR(2013) 0,23 058| 053 -0,37| 1,00
GARR(2060) 0,73 063| 045 0,10/ 054| 1,00
GARR(2013)-
GARR(2060) -0,38 011 021 -051| 056| -0,39 1,00
BR(2013) 0,26 043| 048 -0,33| 084| 054 0,39
BR(2060) 0,51 027| 022 0,16| 053] 0,74 -0,15
AKTYWA -0,27 -056| -0,59 045| -0,02| 0,03 -0,05
PLANY_ZATRUD | 0,08 -0,05| -0,10 0,17| 048] 033 0,20
PLANY_POPUL 0,07 -013| -0,17 025| 039 0,33 0,11
SKLADKI -0,44 -0,61| -0,59 0,32| 027| 015 0,15
SKLADKI_
UCZESTN -0,51 -054| -0,50 0,17| 08| 0,06 0,14
STOPA_0SZCZ -0,11 -0,09| 0,01 -0,10| 0,06| 0,22 -0,13
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Tabela (cd.)

BR
(2013)

BR
(2060)

AKTY
WA

PLANY_
ZATRUD

PLANY_
POPUL

SKLAD
Kl

SKLADKI_
UCZESTN

PKB_TEMP

PKB_PLACE

GINI

$80/20(65-)

$80/20(65+)

MIESZK

STOPA_PROC

EDU

ODR(2013)

ODR(2060)

SAMOZATR

HICP_ODCHYL

HICP_SR

BEZROB

PRR (low)

PRR (Avg)

PRR (High)

PRR(low)_PRR(high)

GARR(2013)

GARR(2060)

GARR(2013)-
GARR(2060)

BR(2013)

1,00

BR(2060)

0,76

1,00

AKTYWA

-0,13

0,09

1,00

PLANY_ZATRUD

0,40

0,43

0,27

1,00

PLANY_POPUL

0,36

0,46

0,29

0,98

1,00

SKLADKI

-0,02

0,13

0,97

0,40

0,44

1,00

SKLADKI_
UCZESTN

-0,02

0,12

0,91

0,16

0,19

0,94

1,00

STOPA_0SZCzZ

0,33

0,39

-0,01

0,28

0,26

0,01

-0,02
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