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Problem prywatnych oszczednosci dlugoterminowych
w polskim systemie emerytalnym
Streszczenie

Zmiany demograficzne oraz kondycja finanséw publicznych wymagaja przeprowadzenia
zmian w systemie emerytalnym. Dotychczas funkcjonujacy system oparty przede wszystkim
na emeryturach wyptacanych z cze$ci obowigzkowej nie jest w stanie zagwarantowac
wysokiej stopy zastgpienia. W tym celu konieczne jest zbudowanie odpowiednio duzego
zasobu oszczednosci indywidualnych. Dotychczas funkcjonujace w ramach 11 filara produkty
finansowe ze wzgledu na ich konstrukcj¢ i niewielkie zachety fiskalne nie spetnity zaktadanej
roli. Konieczne jest wigc podjecie dziatan majacych na celu przetamanie ograniczen i barier
we wzroscie oszczgdnosci dlugoterminowych. Zadania w tym zakresie powinny zostaé
niezwlocznie podjete.

Stowa kluczowe: oszczednosci, system emerytalny, stopa zastapienia, emerytury.
KOD JEL: D14, J26, J32

The problem of private long-term savings in the Polish pension scheme
Abstract

Demographic changes and the condition of the public finance require conducting changes
in the pension scheme. So far, the functioning system based above all on paid retirement
pensions from the compulsory part is not able to guarantee of high replacing rate. For that
purpose, proper building the large store of individual savings is necessary. So far financial
products functioning in frames of the Il pillar because their structure and little fiscal
incentives didn't fulfil the assumed role. Consequently, some actions should be taken that aim
at breaking restrictions and barriers in the rise in long-term savings is necessary. Tasks in this
respect should be taken immediately.

Keywords: savings, pensions, pension scheme, replacement rate.
JEL CLASSIFICATION: D14, J26, J32

Wstep

W 1999 roku w Polsce wprowadzono reform¢ systemu emerytalnego. Polegata ona na
zastgpieniu  dotychczas funkcjonujacego systemu repartycyjnego nowym modelem
repartycyjno-kapitatowym. Takie rozwigzanie bylo zgodne z powszechnie wowczas
obowigzujacymi pogladami na optymalny ksztatt systemu emerytalnego we wspodtczesnej
gospodarce, czego wyrazem bylo miedzy innymi opublikowane przez Bank Swiatowy
opracowanie poswiecone tej problematyce (Averting the Old...). Zaproponowano w nim
konstrukcje oparta na trzech filarach — dwoch obowigzkowych 1 powszechnych

(repartycyjnym 1 kapitalowym) oraz jednym dobrowolnym, ale takze powszechnym
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(oszczednosciowym). W Polsce w konstrukcji nowego systemu emerytalnego oparto si¢
w duzej mierze na tych rozwigzaniach, od poczatku zakladajac istnienie dobrowolnych,
indywidualnych oszczednosci emerytalnych, okreslonych mianem III filara. Kolejne reformy
systemu polegaly na dokonywaniu modyfikacji po stronie pierwszych dwoch filarow, czyli
elementow obowigzkowych. Chociaz nalezy przyznaé, ze réwniez rozbudowywano system
wsparcia i zachet dla oszczednos$ci indywidualnych.

Wraz z postepujacymi niekorzystnymi zmianami demograficznymi (Klesyk 2014, s. 143)
coraz powszechniejsze stawato si¢ przekonanie, ze tylko powszechny mechanizm
dobrowolnych, dlugoterminowych oszczgdnosci indywidualnych (z zalozeniem przeznaczenia
ich na emerytur¢) moze poprawi¢ niekorzystng relacj¢ wysokosci przysziej emerytury
otrzymywanej z czgs$ci obowigzkowej systemu do ostatniego wynagrodzenia. Celem artykutu
jest dokonanie analizy poziomu oszczedno$ci dlugoterminowych w Polsce, zwlaszcza
w oparciu o dedykowane produkty oszczedzania emerytalnego oraz wskazanie na bariery
upowszechniania mechanizmu indywidualnego oszczgdzania na cele emerytalne.

Artykul sklada sie¢ z trzech czgsci. W czeSci pierwszej zostanie pokrotce
scharakteryzowany polski system emerytalny. W drugiej czgsci artykulu zostang
scharakteryzowane wchodzace w sklad polskiego systemu emerytalnego produkty
oszczedzania dlugoterminowego. W trzeciej czgsci zostanie podjeta proba oceny gldownych
barier dla wzrostu poziomu oszczedno$ci indywidualnych. W podsumowaniu zostang

przedstawione wnioski 1 propozycje mozliwych do przyjecia rozwigzan.
Ewolucja polskiego systemu emerytalnego

Wspotczesny polski system emerytalny zostat uksztattowany w wyniku reformy
emerytalnej, jednej z czterech wielkich reform ustrojowych w 1999 roku. Gléwnymi
przyczynami jej przeprowadzenia byty (Ciak, Klosowska 2016):

- prognozowane zmiany demograficzne, zagrazajace finansom publicznym w warunkach
finansowania §wiadczen emerytalnych w duzej mierze z budzetu panstwa,

- wysokie koszty pracy,

- niski poziom $wiadczen emerytalnych.

Nowy system emerytalny zostat oparty na zdefiniowanej sktadce (w przeciwienstwie do
dotychczasowego rozwigzania opartego na zdefiniowanym $wiadczeniu) (Zdradzisz 2015,

s. 130-131). Jego pierwotny ksztalt tworzyly trzy filary:
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- | filar — repartycyjny, powszechny i obowigzkowy. Srodkami przekazywanymi
administrowal Zaktad Ubezpieczen Spotecznych. Byly one ewidencjonowane na
indywidualnym koncie ubezpieczonego ale stuzyly do biezacej wyptaty emerytur;

- I filar — kapitatowy, powszechny i obowiazkowy. Srodkami pierwotnie administrowaty
wylacznie Powszechne Towarzystwa Emerytalne zarzadzajace Otwartymi Funduszami
Emerytalnymi dokonujac inwestycji na rynku kapitalowym;

- Il filar — kapitalowy, dobrowolny. Srodki mogly by¢ gromadzone w ramach
pracowniczych programoéw emerytalnychl.

Dwa pierwsze filary sg zasilane sktadkami w wysokosci 19,52% podstawy naliczania
(zasady jej ustalania zostaly szczegétowo zdefiniowane w ustawie), finansowanymi
w rownych czesciach przez pracownika i pracodawce. De facto jednak zasady wprowadzenia
reformy spowodowaty, ze calo$¢ sktadek stata si¢, z punktu widzenia pracodawcy kosztem
pracy (Przybycinski 2016). Naliczona kwota trafiala w catosci do ZUS, ktéry pozostawiat
w [ filarze (repartycyjnym) 12,22% i przekazywat do II filara 7,3%. Tak duzy ubytek sktadki
z systemu repartycyjnego (blisko 40%) spowodowat konieczno$¢ zasilania go przez budzet.
Stato si¢ to przyczyng deficytu funduszu ubezpieczen spotecznych (FUS) i poglebiajacego sie
deficytu finansow publicznych. Zdaniem niektorych autordéw, tak skonstruowany system
emerytalny generowat od poczatku powstania podwojne koszty, z jednej strony biezacego
funkcjonowania systemu, a z drugiej budowania filara kapitatowego (II filara) dla przysztych
emerytow (Ciak, Klosowska 2016).

Nalezy przyzna¢, ze realizacja reformy z 1999 roku odbywala si¢ w warunkach duzej
niepewnos$ci zwigzane] miedzy innymi z trudno$ciami w precyzyjnym okresleniu jej skutkow
finansowych. Pod uwage nalezato wzig¢ wiele elementow, takich jak: dynamika PKB, tempo
wzrostu wydajno$ci pracy, zmiany w poziomie szarej strefy itd. Wraz z uplywem czasu
okazato si¢, ze skutki (w tym zwlaszcza dla finanséw publicznych) sa odmienne od
zatozonych. Zaktadany w okresie przejsciowym deficyt czesci repartycyjnej systemu okazat
si¢ duzo trwalszy 1 gltebszy. Wptyneto to na decyzj¢ o stopniowym dokonywaniu modyfikacji
w systemie. Polegaly one przede wszystkim na:

- wprowadzeniu indywidualnych kont emerytalnych (w 2004 roku) i indywidualnych kont
zabezpieczenia emerytalnego (w 2012 roku), jako nowych produktow III filara systemu;

- wprowadzeniu (w 2012 roku) zasadniczych zmian w funkcjonowaniu Il filara systemu.

Polegaty one na podziale sktadki przekazywanej do II filara na dwie cze$ci. 3,5% mialo

! 7 czasem wzbogacono mozliwoséci oszczedzania tworzac produkty finansowe — indywidualne konta emerytalne
i indywidualne konta zabezpieczenia emerytalnego.
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nadal pozosta¢ w systemie kapitalowym opartym na OFE. Natomiast pozostate 3,8%
miato wréci¢ do systemu repartycyjnego i zosta¢ zaewidencjonowane na indywidualnym
subkoncie w ZUS. Byl to sposéb na ograniczenie deficytu czgsci repartycyjnej systemu;

- wprowadzeniu dalszych zmian w funkcjonowaniu Il filara. Zadecydowano
o przekazaniu do ZUS, a nastepnie umorzeniu obligacji Skarbu Panstwa bedacych
w posiadaniu OFE. Zmniejszono wymiar sktadki trafiajacej do OFE do 2,92%. Ponadto,
w przypadku braku wyraznej deklaracji ze strony ubezpieczonego, calos¢ sktadki (7,3%)
miala trafia¢ do ZUS, co bylo likwidacja obowiazku uczestnictwa w OFE. Srodki
zgromadzone na koncie (12,22% podstawy naliczania) i subkoncie (4,38% lub 7,3%)
w ZUS podlegaja corocznej waloryzacji, przy czym rozne sg jej wskazniki. Dla konta jest
to wskaznik zalezny od poziomu inflacji 1 wzrostu ptac a dla subkonta od $redniorocznej
dynamiki PKB liczonej dla ostatnich pigciu lat;

- zréwnaniu i wydtuzeniu (stopniowym) wieku emerytalnego kobiet i mezczyzn. Warto
podkresli¢, ze byta to zmiana o najnizszej akceptacji spotecznej, budzaca najwicksze
protesty.

W chwili obecnej (lipiec 2016 rok) rozpoczyna si¢ kolejna dyskusja na temat zmian

w systemie emerytalnym, przy czym proponowane przez rzad rozwigzania idg tak daleko,

ze wlasciwe byloby raczej mdéwienie o budowie nowego systemu emerytalnego (Rusza

program...).
Dobrowolne oszczednosci emerytalne

Niewydolno$¢ systeméw emerytalnych, w warunkach starzejacego si¢ spoteczenstwa
przejawia si¢ niska stopg zastapienia, czyli relacja pomiedzy otrzymywanym $wiadczeniem
emerytalnym a ostatnim wynagrodzeniem. Poniewaz stopa zastgpienia jest funkcja trzech
zmiennych: wysokosci sktadki, ilo§ci osob pobierajacych $wiadczenie emerytalne 1 ilo$ci
0sOb optacajacych sktadki, panstwo moze (starajac si¢ podnies¢ relacje ptac i emerytur)
oddziatywa¢ na kazda z tych wielkosci (Gora, Rutecka 2013, s. 736). Przy czym w kazdym
przypadku napotyka ono na ograniczenia.

Wysokos$¢ obowiazkowej skladki stanowi koszt pracy. Jej nadmierne podniesienie
wplynie na poziom konkurencyjno$ci nie tylko pojedynczych przedsigbiorstw, ale i calej
gospodarki. Zahamuje tempo wzrostu PKB i tym samym niekorzystnie wptynie na finanse
publiczne. Ponadto wywota efekt zwigzany z ucieczka w szara strefe, co wywota w rezultacie

obnizenie stopy zastgpienia. Na liczb¢ oséb uprawnionych do pobierania $§wiadczen
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emerytalnych panstwo moze wplywa¢ na drodze wydluzenia wieku emerytalnego.
Doswiadczenia Polski wskazuja, ze jest to niezwykle trudne przedsiewzigcie, o niskiej
akceptacji spotecznej. Poza tym wiele grup zawodowych stara si¢ utrzymac (lub wypracowac)
uprzywilejowang pozycj¢ 1 zachowa¢ prawo do wczesniejszego przechodzenia na emerytury.
I wreszcie liczba 0sob pracujacych, odprowadzajacych sktadki do systemu emerytalnego jest
przede wszystkim uzalezniona od liczby obywateli w wieku produkcyjnym. A na nig wptyw
maja zjawiska demograficzne, trudne do ksztattowania na drodze aktywnej polityki rzadu.

Dlatego wydaje si¢ konieczny istotny udziat oszczgdnosci dobrowolnych w systemie
emerytalnym. Tylko bowiem w ten sposob, sklaniajac pracujacych uczestnikéw systemu do
dokonywania dobrowolnych oszczgdnosci, czyli de facto zwigkszajac sktadki emerytalne
o dodatkowa cze$¢ dobrowolng mozna poprawic relacje ptacy i1 przysztej emerytury.

Istotnym elementem wprowadzonej w 1999 roku reformy emerytalnej byt III filar systemu
oparty na dobrowolnych oszczednosciach kapitatowych. Pierwszym instrumentem
utworzonym w ramach funkcjonowania tego elementu systemu byly pracownicze programy
emerytalne (PPE). Sa one organizowane przez pracodawce we wspotpracy z pracownikami.
Sktadka finansowana przez pracodawce (stanowigca cze$¢ wynagrodzenia pracownika
(Kulpaka 2016) moze by¢ wnoszona do instytucji (wylonionej wspdlnie przez pracownikow
i pracodawce) dzialajacej w formie (Pracownicze programy...2016, s. 5):

- pracowniczego funduszu emerytalnego,

- funduszu inwestycyjnego,

- grupowego ubezpieczenia na zycie pracownikow z zaktadem ubezpieczen,

- grupowego ubezpieczenia na zycie z ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym,
- zarzadzania zagranicznego.

Program moze by¢ tworzony przez jednego lub kilku pracodawcéw. Od poczatku
funkcjonowania PPE zostato utworzonych 1465 programéw. Wedtug stanu na koniec 2015
roku dziata 1054, z tego:

- 689 w formie umowy z zakladem ubezpieczen,
- 332 w formie umowy z funduszem inwestycyjnym,
- 33 w formie umowy z pracowniczym funduszem emerytalnym.
Zmiany w ilosci funkcjonujagcych PPE, ilosci os6b nimi objetych 1 wartosci

zgromadzonych aktywow zawarte sg w tabeli 1.
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Tabela 1. Podstawowe dane dotyczace PPE za lata 1999-2015

(stalrjonlzl 31 Liczba PPE Liczba uczestnikow Wartos¢ aktywow
. (wtys.) (w mln zt)
grudnia)

1999 3 0,03 0,03
2000 29 54 4,7

2001 150 55,3 71,2
2002 182 81,2 279,8
2003 207 96,5 527,0
2004 342 129,1 919,5
2005 906 260,3 16955
2006 974 2815 27932
2007 1019 3121 3 806,4
2008 1078 325,0 3607,7
2009 1099 333,55 4998,2
2010 1113 3425 6 286,1
2011 1116 344,6 6 597,7
2012 1094 358,1 8 350,9
2013 1070 375,0 9407,3
2014 1064 381,0 10 259,5
2015 1054 392,6 10 623,4

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie: Pracownicze programy emerytalne w 2010 roku, KNF, Warszawa
2011; Pracownicze programy emerytalne w 2015 roku, KNF, Warszawa 2016.

Wedtug stanu na 31.12.2015 roku programy dla swoich pracownikéw prowadzito 1110
pracodawcow, a laczna liczba osob nimi objetych wynosita 392,6 tys. Stanowi to zaledwie
okoto 3% pracujacych w gospodarce narodowe;.

Kolejng formg oszczedzania w ramach II filaru sg utworzone w 2004 roku indywidualne
konta emerytalne (IKE). Prowadzone one moga by¢ w formie umowy zawartej przez
oszczedzajacego z (Indywidualne konta...2016, s. 6):

- funduszem inwestycyjnym,

- zakladem ubezpieczen,

- bankiem,

- funduszem emerytalnym,

- podmiotem prowadzacym dziatalno$¢ maklerska.

Zasadnicza zacheta do oszczedzania w przypadku IKE jest zwolnienie podatkowe
w zakresie zyskow kapitalowych. Jest ono jednak limitowane kwota wptlaty, ktora po
zmianach od 2009 roku jest réwna trzykrotno$ci prognozowanego przecigtnego
wynagrodzenia miesi¢cznego w gospodarce narodowej na dany rok?. Warunkiem korzystania
ze zwolnienia podatkowego jest réwniez dokonanie wyptaty z IKE po osiggnigciu 60 lat lub
po nabyciu uprawnien emerytalnych i ukonczeniu 55 lat. Dane dotyczace ilosci 1 struktury

(wedhug instytucji prowadzacych) kont IKE zawarte sa w tabeli 2.

2'W 2016 roku limit ten wynosit 12 165 zt.
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Tabela 2. Dane dotyczace ilosci i struktury kont IKE w latach 2004-2015

Rok Liczba IKE (w szt.)
(stan na . Dobrowolne
31 ubzzkhdy . Fundusz_e Pol((jlmloliy Banki fundusze Ogodlem
grudnia) pieczen Inwestycyjne maklerskie emerytalne
2004 110 728 50 899 6729 7570 - 175 926
2005 264 936 103 624 7 492 49 220 - 425 272
2006 634 577 144 322 8 156 53 208 - 840 263
2007 671984 192 206 8782 42 520 - 915 492
2008 633 665 173 776 9985 36 406 - 853 832
2009 592 973 172 532 11732 31982 - 809 219
2010 579 090 168 664 14 564 30 148 - 792 466
2011 568 085 200 244 17 025 29 095 - 814 449
2012 557 595 188 102 20079 47 037 479 813 292
2013 562 289 182 807 21712 49 370 1473 817 657
2014 573515 174 515 22 884 51 625 1946 824 485
2015 573 092 205 494 25 220 52 371 2548 858 725

Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie: Indywidualne konta emerytalne oraz indywidualne konta
zabezpieczenia emerytalnego w 2015 roku, KNF, Warszawa 2016.

Nalezy zauwazy¢, ze ponad 60% kont IKE prowadzona jest przez zaktady ubezpieczen,
tylko 6% przez banki. Istotny jest réwniez fakt spadku dynamiki przyrostu IKE, po
poczatkowym okresie wprowadzenia tego produktu. Swiadczy to zdaniem autorki o tym, ze
w powszechnym odczuciu IKE jest uznawane za produkt zbyt skomplikowany
1 zapewniajacy zbyt male korzysci oszczedzajagcemu.

W tabeli 3. zostaly zawarte dane na temat wielko$ci aktywow zgromadzonych przez IKE

poczawszy od 2005 roku.
Tabela 3. Dane dotyczace wartos$ci aktywow IKE w latach 2005-2015

Rok Warto$¢ aktywow (w min z1)
2005 689,6

2006 1298,5

2007 1 864,6

2008 1613,8

2009 21994

2010 2726,4

2011 2764,0

2012 3530,0

2013 47212

2014 5030,5

2015 5682,7

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie: Indywidualne konta emerytalne oraz indywidualne
konta zabezpieczenia emerytalnego w 2015 roku, KNF, Warszawa 2016.

Powyzsze dane réwniez wskazuja na stopniowy spadek dynamiki przyrostu aktywow.
Sredni stan konta IKE wynosit w 2015 roku 6,6 tys. zt, a ilo$é kont zasilanych regularnymi
wplatami stanowita tylko 31,4% ogoélnej liczby kont (Indywidualne konta... 2015, s. 25).

W 2012 roku po raz kolejny rozszerzono ofert¢ produktéow dedykowanych do

gromadzenia oszczedno$ci emerytalnych o indywidualne konto zabezpieczenia emerytalnego
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(IKZE). Konto to moze by¢ prowadzone w takiej samej formie, jak IKE. Obie formy rézni
rodzaj zachety fiskalnej. W przypadku IKZE wplaty mozna odliczy¢ od podstawy
opodatkowania podatkiem dochodowym. Przy czym wielko$¢ odliczenia jest limitowana do
rownowartosci 1,2 krotno$ci prognozowanego przeci¢tnego wynagrodzenia miesi¢cznego
w gospodarce narodowej na dany rok®. Ponadto wyplaty z IKZE opodatkowane sa
zryczaltowanym podatkiem w wysokosci 10% przychodu.

Dane dotyczace ilosci 1 struktury (wedlug instytucji prowadzacych) kont IKZE
przedstawiono w tabeli 4.

Tabela 4. Dane dotyczace ilosci i struktury kont IKZE w latach 2012-2015

Rok Liczba IKZE (w szt.)
(stan na . Dobrowolne
31 Zaklady | Fundusze | Podmioty Banki fundusze Ogblem
grudnia) ubezpieczen | inwestycyjne maklerskie emerytalne
2012 363 399 5202 559 19 127 642 496 821
2013 388 699 9 565 1012 33 97 127 496 436
2014 418 935 17 510 2797 8 105 80 795 528 142
2015 442 735 54 471 4 325 13735 82 294 597 560

Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie: Indywidualne konta emerytalne oraz indywidualne konta
zabezpieczenia emerytalnego w 2015 roku, KNF, Warszawa 2016.

Rozwoj IKZE odbywa sig, jak dotad w szybszym tempie niz IKE. W przypadku tego
produktu réwniez dominujacy udzial maja zaktady ubezpieczen. Informacje na temat wartosci

aktywow zgromadzonych na kontach w IKZE zostaty zaprezentowane w tabeli 5.

Tabela 5. Dane dotyczace wartosci aktywéw IKZE w latach 2012-2015

Rok Warto$¢ aktywow (w min zt)
2012 52,9
2013 119,2
2014 295,4
2015 622,0

Zrodlo:  opracowanie wlasne na podstawie: Indywidualne konta emerytalne oraz
indywidualne konta zabezpieczenia emerytalnego w 2015 roku, KNF, Warszawa 2016.

Przedstawione dane wskazuja na ciaggle bardzo niski poziom oszcze¢dnosci na kontach
IKZE. Dodatkowo nalezy zauwazy¢, ze liczba kont zasilanych regularnymi wptatami stanowi
zaledwie 23,9% ogolnej liczby kont (Indywidualne konta... 2015, s. 25).

Podsumowujac nalezy stwierdzi¢, ze poziom zaangazowania w II filar mierzony zar6wno
liczbg pracownikéw oszczgdzajacych, jak 1 wartoscig zgromadzonych aktywow jest dalece
niewystarczajacy. Lacznie w PPE, IKE i IKZE oszczgdza okoto 1,8 mln ludzi przy czym

»aktywnymi” uczestnikami jest niespetna 750 tys. Laczny poziom wartosci zgromadzonych

$'W 2016 roku limit ten wynosit 4 866 zt.
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aktywow wynosit na koniec 2015 roku 16,9 mld zt, jednak dynamika przyrostu wyraznie
spowalnia (Pracownicze programy... 2016, s. 29).

Bariery wzrostu indywidualnych oszczednosci emerytalnych

Problem budowania zasobu indywidualnych oszczednosci  dlugoterminowych
przeznaczonych na przyszte emerytury jest niezwykle istotny. Jest to najbardziej neutralny,
z punktu widzenia finansé6w publicznych sposéb na poprawe stopy zastgpienia. Jednak
w polskich warunkach wymaga to przelamania wielu barier i1 stereotypoéw, o charakterze
zarowno ekonomicznym, jak 1 behawioralnym. Mimo, ze $wiadomo$¢ problemoéw
z finansowaniem ze $rodkow publicznych emerytur, zmian modelu zycia rodzinnego
i wydluzenia czasu aktywno$ci zyciowej jest powszechna, to nie przeklada si¢ ona na
zachowania zwigzane z oszcz¢dzaniem (Klesyk 2014, s. 144).

Wsrdd czynnikdéw decydujacych o poziomie indywidualnych oszczednos$ci emerytalnych
mozna wskaza¢ (Duda 2016):

- poziom dochodéow,

- poziom zachget fiskalnych,

- stopien skomplikowania produktow oszczednosciowych,
- poziom $wiadomosci i edukacji ekonomiczne;j,

- poziom zaufania do panstwa.

Warto w tym miejscu zaznaczy¢, ze poglady ksztaltowane na gruncie teorii na temat
wplywu poziomu dochodow na poziom oszczedno$ci nie s3 jednolite. Zgodnie z teorig
dochodowa gloszong miedzy innymi przez J.M. Keynesa gospodarstwa domowe przeznaczaja
zarobione $rodki na zaspokojenie swoich potrzeb (konsumpcje). Dopiero po ich zaspokojeniu
dalszy wzrost dochodu spowoduje wzrost oszczedno$ci. Natomiast zgodnie z teorig dochodu
permanentnego 1 teorig cyklu zycia (ich twoércami sa M. Friedman i F. Modigliani)
gospodarstwa domowe planuja konsumpcj¢ w catym cyklu Zycia i rozkladaja ja w czasie
W sposob umozliwiajacy maksymalizacj¢ uzytecznos$ci. Dokonujg przy tym racjonalnych
wyborow — ograniczaja konsumpcje w okresie aktywnosci zawodowej odktadajac $rodki
w celu wyrownania konsumpcji po zakonczeniu pracy. Takie podejScie do konsumpcji
1 oszczgdno$ci podwazyli Kahneman i Tversky wskazujac na nieracjonalno$¢ zachowan
konsumentéw (Duda 2016). Wydaje si¢ wigc, ze z punktu widzenia mozliwosci pobudzania

oszczedzania przez gospodarstwa domowe nalezy uwzglednia¢ elementy wielu teorii 1 tak
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konstruowa¢ panstwowy system zachet, aby wykorzystywaé rézne bodzce, zaréwno te

0 charakterze dochodowym, jak i behawioralnym.

Dla stymulowania dodatkowego oszczedzania dlugoterminowego z przeznaczeniem na
przyszta emeryture nie bez znaczenie pozostaje system zache¢t fiskalnych. Jednak aby byly
one atrakcyjne powinny generowaé korzysci biezace (przykltadem moze by¢ IKZE)
1 w znaczacej skali. Z punktu widzenie finanséw publicznych kazda zacheta podatkowa
stanowi koszt. Stosowane rozwigzania mogg i1$¢ dwukierunkowo:

- ogranicza¢ wpltywy podatkowe — albo stwarzajgc mozliwosci pomniejszania podstawy
opodatkowania o wysokos$¢ (najczesciej limitowang) dokonanych wptat albo zwalniajac
(czesciowo lub catkowicie) zyski z oszczgdnosci emerytalnych z podatku,

- dokonujac bezposrednich podmiotowych doptat (dla kazdego oszczedzajacego) do
zgromadzonych oszczednosci.

Oba przytoczone rozwigzania sg skuteczne (jak wskazuja na to przyktady innych panstw)
(Rozwoj systemu...2015, s. 35). Jednak generujg one po stronie budzetu dodatkowe koszty
zwigzane z systemem emerytalnym. Z punktu widzenia podatnika skuteczno$¢ zachet
fiskalnych jest uzalezniona od poziomu osiagganych dochodéw. Brak jednak, jak dotychczas
mozliwo$ci dokonania szczegdtowej analizy charakteru tych powigzan.

W ramach reformy emerytalnej utworzono III filar kapitalowy z przypisanym mu
podstawowym (i przez kilka lat jedynym) produktem finansowym, jakim byty powszechne
programy emerytalne. W 2004 roku wprowadzono rozwigzanie w postaci indywidualnych
kont emerytalnych, a w 2012 roku rozbudowano dodatkowo system o indywidualne konta
zabezpieczenia emerytalnego. Mimo, ze zasady gromadzenia oszczedno$ci, przy
wykorzystaniu kazdego z tych instrumentéw wydaja si¢ na pozor proste 1 opieraja si¢ na
systematycznych niewysokich wptatach, jednak w praktyce okazato sie, ze liczne
obwarowania, z jakimi zwigzana jest wyplata zgromadzonych $rodkoéw 1 korzystanie z ulg
podatkowych czynig te produkty zbyt skomplikowanymi. Dodatkowo IKE i IKZE sa
w swojej konstrukcji na tyle do siebie zblizone, ze dla wigkszosci 0sOb sg nierozrdznialne.
Dodatkowo nalezy pamigtaé, ze polski system finansowy jest stosunkowo miody, a rynek
kapitatowy nie jest jego najsilniejszym segmentem. Ze wzgledu na swoje niewielkie rozmiary
podlega on silnym wahaniom, co wptywa na duzg zmienno$¢ cen aktywoéw. Lokowanie na
nim srodkow (nie bez przyczyny) jest postrzegane, jako bardzo ryzykowne 1 nie gwarantujace
zyskow (a czesto nawet zwrotu kapitatu). Stad duza nieche¢ do inwestowania w produkty

powigzane z rynkiem kapitatowym.
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Czynniki o charakterze behawioralnym — poziom $wiadomos$ci ekonomicznej, poziom
zaufania do panstwa, jak wynika z wielu wspolczesnych badan maja bardzo duzy wptyw na
podejmowane decyzje o dobrowolnym dlugoterminowym oszczedzaniu (Kicia 2015, s. 234-
235). Dla przyktadu mozna przytoczy¢ za M. Kicia wybrane heurystyki dotyczace zachowan
pracownikow przy podejmowaniu decyz;ji:

- przy podejmowaniu decyzji o gromadzeniu dodatkowych s$rodkéw na zabezpieczenie
emerytalne ludzi cechuje niski poziom motywacji 1 zaangazowania, pasywno$c

i odwlekanie momentu podjecia decyzji,

- pracownicy czgsto polegaja na opiniach os6b nie bedacych ekspertami, rzadziej
korzystajac z porad fachowcow,

- wzrost liczby mozliwych wariantoéw decyzji wptywa na wzrost pasywnos$ci pracownikéw
przy jej podejmowaniu,

- postrzeganie calego systemu emerytalnego wptywa na decyzje pracownikow dotyczace
dodatkowych sposobow oszczedzania,

- wiedza pracownikdw o funkcjonowaniu systemu emerytalnego w przesztosci mimo
zmiany zasad dzialania wplywa na jego biezace postrzeganie.

Dodatkowo autorzy badan wskazuja na problemy z aktywnym zarzadzaniem aktywami
finansowymi wynikajace z niedostatkow wiedzy ekonomicznej i skomplikowania produktow
finansowych. Wéréd oséb pracujacych czgsto tez brakuje podstawowej wiedzy na temat zasad
funkcjonowania systemu emerytalnego. Czesto obecni pracujacy postrzegaja caly system
przez pryzmat doswiadczen bliskich im emerytow, co w polskich warunkach moze oznaczaé
odwotywanie si¢ do stanu sprzed 1999 roku (Czapinski, Gora 2016).

Ponadto nalezy podkresli¢, ze czgste zmiany zasad dzialania systemu emerytalnego nie
tylko wptywaja na postrzeganie go, jako niewiarygodnego i niestabilnego, ale roéwniez
ostabiaja zaufanie do panstwa. Paradoksalnie jednak nadal zdecydowana wigkszo$é
pracownikow (ponad 60%) uwaza, ze to panstwo wraz z pracodawca jest odpowiedzialne za
zagwarantowanie przyszilego, godziwego poziomu emerytur (Duda 2016).

O tym, ze w warunkach polskich wszystkie omowione powyzej bariery wystepuja
wplywajac na poziom oszczednosci §wiadcza nie tylko przytoczone w czg$ci drugiej artykutu
dane o ilosci oszczedzajacych i poziomie aktywow zgromadzonych w ramach PPE, IKE
i IKZE, ale rowniez informacje dotyczace oszczednosci i aktywoéw finansowych
zgromadzonych przez gospodarstwa domowe poza produktami finansowymi dedykowanymi
II filarowi systemu emerytalnego. Z analiz indywidualnych oszczgdnosci gospodarstw

domowych wynika, ze od 2010 roku poziom dobrowolnych oszczedno$ci stale utrzymuje

26



Zeszyty Naukowe Polskiego Towarzystwa Ekonomicznego w Zielonej Gorze 2016, nr 5.

trend spadkowy. Ich poziom mierzony stosunkiem do dochodu do dyspozycji w 111 kwartale
2015 roku osiggnatl bardzo niski putap 1,3% (Sytuacja finansowa... 2016, s. 15-16). Stato si¢
to za sprawg poprawy oczekiwan co do przysziej sytuacji ekonomicznej, zmniejszajacej si¢
niepewnosci oraz utrzymujacych sie juz od dluzszego czasu niskich stop procentowych.
W tych warunkach nastapit wzrost konsumpcji indywidualnej odbywajacy si¢ kosztem
oszczednosci.

Wedlug najnowszego badania Diagnozy spotecznej (Czapinski, Goéra 2016) tylko nieco
ponad 45% gospodarstw domowych posiada oszczedno$ci. Pozytywna jest, co prawda
informacja o wzros$cie odsetka oszczedzajacych (w ciggu czterech lat o 7 p.p.). Jednak
oszczednos$ci najczesciej przechowywane sg w gotdwcee (okoto 31% badanych) i1 na lokatach
bankowych (ponad 50%). Blisko 40% oszczedzajacych deklaruje, ze gromadzi $rodki, jako
zabezpieczenie na staro$¢. Analiza budzetow gospodarstw domowych wskazuje, ze preferuja
one oszczednosci o niskim ryzyku i wysokiej ptynnosci. Stad gotéwka i lokaty bankowe
(krétko 1 dlugoterminowe) stanowig ponad 45% aktywow finansowych gospodarstw
domowych. Aktywa ryzykowne (akcje, jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych)
stanowig 27% warto$ci zgromadzonych aktywow (Sytuacja finansowa... 2106, s. 16-18).
Taka struktura zgromadzonych przez gospodarstwa domowe aktywow finansowych nie
wskazuje na wysoki poziom oszczgdno$Sci z przeznaczeniem emerytalnym. Wysoka

preferencja pltynnosci sugeruje raczej krétki horyzont oszczgdzania.
Podsumowanie

Postepujace zmiany demograficzne, dotykajace nie tylko Polski powoduja, ze cigzar
odpowiedzialno$ci za poziom przysztych emerytur bedzie si¢ przesuwat z panstwa, tworcy
1 gwaranta powszechnego systemu ubezpieczen emerytalnych na samego pracownika.
Konsekwencja stanie si¢ konieczno$¢ rozbudowania indywidualnych dhugoterminowych
oszczednosci przeznaczonych na finansowanie przysztej emerytury. Bedzie to krok konieczny
nie tylko z punktu widzenia przyszlego emeryta, ale rowniez z punktu widzenia finansow
publicznych. Obecnie funkcjonujgce w ramach III filaru produkty finansowe w postaci
pracowniczych  programoéw  emerytalnych, indywidualnych  kont  emerytalnych
1 indywidualnych kont zabezpieczenia emerytalnego prowadzone sa dla okoto 1,8 min
pracownikow, przy czym liczba aktywnych uczestnikéw to zaledwie okoto 750 tys. Jest to

liczba daleko niewystarczajaca.
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Tak male zainteresowanie dlugoterminowym oszczgdzaniem ma wiele przyczyn.
Zdecydowanie zbyt duzym uproszczeniem byloby sprowadzenie ich tylko do wymiaru
finansowego, chociaz z pewno$cig i on nie pozostaje bez znaczenia. Wydaje si¢ jednak,
ze kluczowym elementem budowania przysztej bazy oszczednosci emerytalnych jest:

- uproszczenie i ujednolicenie zasad dziatania produktow finansowych dedykowanych
oszczgdzaniu dlugoterminowemu, w kierunku ujednolicenia zwigzanych z nimi ulg
podatkowych;

- zachowanie dobrowolnego charakteru gromadzenia oszczedno$ci, ale przy stworzeniu
mechanizméw przetamujgcych bariery wynikajace z heurystyk, w postaci braku
aktywnos$ci 1 zaangazowania. Sprawdzonym rozwigzaniem jest takie odwrocenie zasad
udzialu w programie oszczedzania aby aktywno$¢ zwigzana byta nie z przystapieniem ale
Z rezygnacja z programu;

- upowszechnienie podstawowej wiedzy ekonomicznej na temat zasad funkcjonowania
systemu emerytalnego juz na poziomie szkol ponadgimnazjalnych.

Wszystkie te dziatania sg zdaniem autorki konieczne do wdrozenia rownolegle. Ich efekty
beda widoczne dopiero po dluzszym czasie. Nie mniej, ze wzglgdu na prognozowane
obcigzenia finansow publicznych 1 dlugi czas budowania zasobu oszczgdnosci przez
przysztych emerytow nalezy rozpocza¢ dzialania jak najszybciej. W tym kierunku zmierza
zaproponowany przez wicepremiera Mateusza Morawieckiego Program Budowy Kapitatu.
Szczegoly dotyczace jego funkcjonowania nie sg jak na razie znane. Jednak w sferze
deklarowanych efektow znajduje si¢ przede wszystkim przyrost wartosci aktywow
finansowych gospodarstw domowych oraz wzrost stopy dobrowolnych oszczednosci
dlugoterminowych. Jezeli te efekty zostang osiagniete z pewnosciag wplynie to na poprawe
stopy zastgpienia i odcigzy finanse publiczne. Jednak ze wzgledu na wskazane przez autorke
w tresci artykutu bariery hamujace przyrost oszczednosci z pewnos$cia nie bedzie to prosty

proces.
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