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Chudy rok i tłuste lata
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Rok temu analitycy wskazywali, że w 2022 

roku możemy spodziewać się większej 

zmienności na rynkach. Przesłanek ku 

temu było kilka, m.in. następstwa luźnej 

polityki monetarnej, która miała stymulo-

wać wzrost gospodarczy i przeciwdziałać 

skutkom pandemii, wysokie ceny walorów, 

pytania o ceny surowców energetycznych, 

konieczność dostosowania łańcuchów 

dostaw. Jakby tego było mało, wybuchła 

wojna, niosąc ze sobą wiele skutków 

gospodarczych, ale ożywiła także napięcia 

o charakterze geopolitycznym.

To wszystko spowodowało, że 

optymizmu na rynkach zabrakło, a jak 

pokazywały w pewnym momencie 

zestawienia kondycji krajowych parkie-

tów, tego optymizmu w Polsce zabrakło 

szczególnie. WIG przetestował poziomy 

sprzed wielu lat, klientów z funduszy 

ubyło, wynikami nie mogły pochwalić 

się też PPK czy OFE. Trzeba przyznać, że 

mamy chudy rok, a najbliższa przyszłość 

nie nie jawi się w różowych barwach.

Tak jednak jest w gospodarkach i na 

rynkach kapitałowych, że są lata chu-

de i lata tłuste, że następują po sobie 

i w każdej z tych sytuacji trzeba praco-

wać, oszczędzać, inwestować i zarabiać. 

Wiadomo powszechnie, że warto kupować 

tanio, nie tylko akcje, ale na tanich akcjach 

można zarobić więcej, niż na innych tanich 

rzeczach. Może zatem w tym trudnym 

czasie należy przyjąć szerszą czasową 

perspektywę, nie skupiać się na momen-

cie, tylko na procesie i robić swoje.

Taka optyka jest słuszna z perspektywy 

inwestorów, instytucjonalnych i indywi-

dualnych – „giełdowych graczy”, członków 

OFE, uczestników PPK i PPE, posiadaczy 

IKE i IKZE. W efektywnym inwestowaniu 

liczy się regularność, czas trwania inwe-

stycji i rozsądna dywersyfikacja. Obecnie 

nic nie przeszkadza nam, by korzystać 

z tej wiedzy, nie dać się ponieść emocjom 

i podejść do tematu na chłodno.

Od Wydawcy

pracownikom dołączyć do programu 

długoterminowego oszczędzania. Jak po-

kazały badania, automatyczny zapis nie 

odniesie długotrwałego skutku, jeśli do 

pracowników nie dotrzemy z informacją 

o ponownym autozapisie, nie będziemy 

umiejętnie komunikowali korzyści pły-

nących z PPK i nie stworzymy dobrych 

warunków do tego, by korzystający 

z programu dzielili się z koleżankami 

i kolegami pozytywnymi doświadcze-

niami z uczestnictwa w planach oraz 

rozwiewali obawy i wątpliwości nie-

przekonanych. Okazuje się bowiem, że 

właśnie w przypadku PPK, my Polacy 

podejmujemy decyzję kierując się radą 

znajomych. Warto byśmy w triadzie 

– decydenci, prowadzący PPK i praco-

dawcy, zadbali o powyższe.

Trudny czas, którzy jeszcze jest przed 

nami, wcześniej czy później minie. Warto 

w międzyczasie zrobić wszystko, co 

możemy, by jak najlepiej zadbać o nasze 

podwórko, o nasz rynek kapitałowy. Kiedy 

zmienią się okoliczności i nadejdą tłuste 

lata, będziemy mieli dobre warunki do 

tego, by jak najlepiej wykorzystać szanse, 

które przed nami wszystkimi otworzy.

	

Małgorzata Rusewicz

prezes IGTE, prezes zarządu IZFiA

Z kolei z naszej profesjonalnej strony 

warto powalczyć o więcej. O stworzenie 

jak najlepszych warunków dla naszego 

rynku. To się dzieje, ale bardzo powoli. 

Strategia Rozwoju Rynku Kapitałowego 

jest wdrażana z opóźnieniem. Zdarzają się 

przy tym pomysły, które można delikatnie 

nazwać suboptymalnymi, ale w takich 

wypadkach niezwłocznie dajemy znać 

decydentom. Powoli finalizują się pracę 

nad ustawą deregulacyjną – tutaj także 

wskazujemy na wszystkie elementy, które 

mogą pozytywnie bądź negatywnie wpły-

nąć na rynek i jego uczestników. Mamy 

nadzieję, że finalny kształt ustawy wpro-

wadzi zmiany, których efekty będziemy 

mogli szybko zauważyć.

W kwestii jednego z dużych pro-

blemów naszej giełdy – suwaka z OFE 

do ZUS – pojawiło się ciekawe rozwią-

zanie, zaproponowane przez Kamila 

Sobolewskiego, głównego ekonomistę 

Pracodawców RP, który nasz rynek zna 

jak mało kto – zarządzał fundusza-

mi w PTE i TFI. Głównym problemem 

suwaka w obecnym kształcie jest to, że 

wygenerowaną przez niego podaż, nie 

bardzo kto ma odebrać, by nie skończy-

ło się to fatalnie nie tylko dla polskiej 

giełdy i jej uczestników, ale dla całej 

naszej gospodarki i przyszłych emery-

tów. Co ciekawe, okazuje się, że zmiana 

w suwaku, polegająca na odpowied-

nim przesunięciu jego działania poza 

horyzont wieku emerytalnego, pozwoli 

zażegnać wynikające z niego zagrożenia. 

Z pewnością jest to rozwiązanie, któremu 

warto dokładnie się przyjrzeć i podysku-

tować o jego wprowadzeniu.

Drugim elementem, który może 

mieć istotne znaczenie dla rynku, jest 

przyszłoroczny, ponowny automatycz-

ny zapis pracowników do PPK. Wielu 

z nas wiąże z nim nadzieje.  Zakłada, 

że mechanizm skłaniający do podję-

cia korzystnej decyzji, pozwoli wielu 

Warto w mię-
dzyczasie zrobić 
wszystko, co 
możemy, by jak 
najlepiej zadbać 
o nasz rynek  
kapitałowy
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legislacyjnym o notowaniach 
przedsiębiorstw
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•	 projektu dyrektywy zmieniają-

cej dyrektywę w sprawie rynków 

instrumentów finansowych (MiFID) 

i uchylającej dyrektywę 2001/34/WE 

w sprawie dopuszczania do obrotu 

giełdowego,

•	 projektu dyrektywy w sprawie akcji 

uprzywilejowanych co do głosu. 

Powyższe projekty zawierają przepi-

sy, które powinny w ocenie Komisji 

w istotny sposób wpłynąć na zmianę 

w postrzeganiu finansowania na rynku 

kapitałowym, a także skalę korzystania 

z giełd przez przedsiębiorstwa w UE. 

W pierwszej kolejności zmiany mają 

na celu doprowadzić do uproszczenia 

dokumentacji, którą przedsiębiorstwa 

muszą opracować i upublicznić, gdy chcą 

być notowane na rynkach publicznych. 

Komisja Europejska z początkiem 

grudnia 2022 r. przedstawiła pakiet 

legislacyjny mający na celu ułatwienie 

pozyskiwania finansowania na funk-

cjonowanie przedsiębiorstw, zwłaszcza 

z sektora MŚP, zawierający projekty 

zmian w szeregu przepisów, znoszą-

cych bądź ograniczających obowiązki 

emitentów. 

Wielokrotnie na gościnnych łamach 

Biuletynu Izby pisałem o tym, jak ważny 

politycznie, ale i merytorycznie, jest 

dla Komisji Europejskiej program Unii 

Rynków Kapitałowych. Dla urzeczywist-

nienia CMU Komisja podejmowała bądź 

podejmuje szereg (faktycznych bądź 

raczej jedynie deklarowanych) działań, 

które zasadniczo podzielić można na 

dwie grupy.

Po pierwsze, ułatwienia dla inwesto-

rów – w tym detalicznych, które mają 

na celu podniesienie transparentności 

i zapewnienie wysokiego poziomu infor-

macji dla tychże ze strony emitentów, tak 

aby podnosić poziom zaufania do rynków 

kapitałowych wśród inwestorów, którzy 

jak dotąd w niewystarczającym stopniu 

angażują własne środki w inwestycje 

kapitałowe, co stanowi przeszkodę w roz-

woju rynku kapitałowego, ale i utrudnia 

rozwój gospodarczy gospodarki unijnej. 

Po drugie, wsparcie dla emitentów – 

przedsiębiorców chcących poszukiwać 

finansowania długiem na rynku kapi-

tałowym jako alternatywy dla kredytu 

bankowego. W tym zakresie Komisja 

Europejska poszukuje takich rozwiązań 

– nowych bądź nowelizujących dotych-

czasowe przepisy – które pozwolą na 

tzw. obniżenie progu wejścia na rynek 

kapitałowy dla przedsiębiorców w cha-

rakterze emitentów.

Do tej drugiej kategorii można zali-

czyć szereg projektów legislacyjnych, 

które Komisja Europejska przedstawiła 7 

grudnia 2022 r. Komisja zaproponowała 

środki, które mają za zadanie, po pierw-

sze, zwiększenie atrakcyjności unijnych 

usług rozliczeniowych przy jedno-

czesnym podnoszeniu strategicznej 

autonomii UE i zachowania stabilności 

finansowej. Po drugie, zharmonizowanie 

wybranych przepisów dotyczących nie-

wypłacalności przedsiębiorstw w całej 

UE, w celu zwiększenia ich skuteczności 

i wspierania inwestycji transgranicznych. 

Po trzecie, redukcję obciążeń administra-

cyjnych wymaganych przy uzyskiwaniu 

dostępu do finansowania dzięki notowa-

niu na giełdzie papierów wartościowych 

dla wszystkich przedsiębiorstw nieza-

leżnie od ich wielkości, zwłaszcza dla 

MŚP, tak aby mogły one uzyskać lepszy 

dostęp do tegoż finansowania. Ten ostat-

ni cel realizowany ma być w założeniach 

Komisji za pomocą szeregu projektów 

nowelizujących kilka dotychczas obo-

wiązujących aktów prawa UE, zwanych 

łącznie aktem o notowaniach giełdowych 

(listing act). 

Listing act bierze na tapet dotych-

czas obowiązujące różnorakie przepisy 

związane z wysokimi wymogami wyni-

kającymi z przepisów o dopuszczaniu 

do obrotu giełdowego na publicznych 

rynkach kapitałowych. Zmiany, które 

Komisja Europejska proponuje, mają za 

zadanie prowadzić do dalszego rozwo-

ju CMU dzięki ograniczeniu zbędnych 

formalności administracyjnych i kosz-

tów – pozwoli to stworzyć zachęty dla 

przedsiębiorstw, aby być notowanymi na 

europejskich giełdach. 

Akt o notowaniach giełdowych składa 

się z trzech elementów: 

•	 projektu rozporządzenia zmienia-

jącego rozporządzenie w sprawie 

prospektu emisyjnego (Prospectus), 

rozporządzenie w sprawie nadużyć 

na rynku (MAR) oraz rozporządzenie 

w sprawie rynków instrumentów 

finansowych (MiFIR),

Korespondencja
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Komisja zwraca uwagę, że dotychcza-

sowe przepisy wymagają niezwykle 

obszernych materiałów, dochodzących 

do kilkuset stron, będących włączonych 

do dokumentacji prospektu emisyjne-

go. W konsekwencji zmian przewiduje 

się usprawnienie procedury kontroli 

prowadzonej przez krajowe organy 

nadzoru, a tym samym przyspiesze-

nie procesu dopuszczenia do obrotu 

giełdowego i zmniejszenie kosztów tego 

postępowania. 

Komisja Europejska szacuje, że spółki 

notowane na giełdach UE zaoszczędzą 

około 100 mln euro rocznie dzięki niż-

szym kosztom przestrzegania przepisów, 

a także 67 mln euro rocznie tylko dzięki 

uproszczeniu przepisów dotyczących 

prospektu emisyjnego i wymogów 

sprawozdawczych. 

Po drugie, mają przynieść uprosz-

czenie i doprecyzowanie niektórych 

wymogów dotyczących nadużyć na ryn-

ku, bez uszczerbku dla jego integralności. 

Po trzecie powinny sprawić, że przed-

siębiorstwa staną się bardziej widoczne 

dla inwestorów, dzięki stymulowaniu 

częstszych badań inwestycyjnych, 

zwłaszcza w przypadku małych i śred-

nich przedsiębiorstw. 

Po czwarte zaś, winny poprzez 

rozwiązanie problemu fragmentacji 

w wyniku odmiennych przepisów na 

poziomie regulacji krajowych, umożli-

wić właścicielom spółek notowanych 

na rynkach rozwoju MŚP (SME growth) 

z wykorzystaniem akcji uprzywilejo-

wanych co do głosu, tak aby mogli oni 

zachować wystarczającą kontrolę nad 

swoją spółką po jej wejściu na gieł-

dę, przy jednoczesnej ochronie praw 

wszystkich pozostałych akcjonariuszy. 

Podsumowując, ma to zatem do-

prowadzić do złagodzenia wymogów, 

zarówno które mają zastosowanie 

w momencie rozpoczęcia notowania, 

jak tych o charakterze ciągłym przy 

notowaniach giełdowych, poprzez 

urzeczywistnienie stosowania w szer-

szy sposób zasady proporcjonalności 

w przepisach dotyczących rzeczonych 

wymogów. Jednocześnie Komisja dekla-

ruje, że jej założeniem jest jednocześnie 

zachowanie odpowiedniego stopnia 

przejrzystości w celu ochrony inwesto-

rów i integralności rynku. 

Co do zmian w przepisach w roz-

porządzeniu o prospekcie emisyjnym, 

podkreślić należy, że będą w założeniu 

mogły z niego skorzystać zarówno 

przedsiębiorstwa debiutujące jako 

emitenci giełdowi, poprzez skrócenie 

i uproszczenie samych prospektów, ale 

także emitenci wchodzący na różne 

rynki publiczne, którym łatwiej bę-

dzie doprowadzić do emisji z racji 

jednolitych przepisów i zwolnienia 

z obowiązku sporządzania prospektu 

emisyjnego w przypadku większej licz-

by podobnych emisji.

Zmiany w MAR mają również na celu 

stworzenie ram prawnych wymiany 

między organami rynku danych oraz 

wzmocnienie roli ESMA, by zwiększać 

integralność rynku i jednolitą interpreta-

cję przepisów. 

Ciekawym i nowym aktem prawa 

Unii Europejskiej jest projekt dyrekty-

wy dotyczącej akcji uprzywilejowanych 

co do głosu, który przenosi tę kwe-

stię na poziom przepisów unijnych 

– dotychczas kwestia nie podlegała 

harmonizacji i każde państwo decy-

dowało o tym, czy dopuszcza takie 

uprzywilejowanie. Projektowane 

przepisy zakładają zobowiązanie 

wszystkich państw członkowskich do 

zezwolenia na stosowanie instrumentu 

akcji uprzywilejowanych przy pierw-

szym wejściu na giełdę przez MŚP. 

Podsumowując, wydaje się, że 

najciekawszymi proponowanymi przez 

Komisję rozwiązaniami są te dotyczące 

stosowania akcji uprzywilejowanych. 

Bardzo często barierą wejścia na rynek 

publiczny jest obawa utraty kontroli 

nad decydowaniem o sprawach spółki 

i dalszego jej rozwoju. Wprowadzenie 

obowiązku uznawania przepisów sta-

tutowych o akcjach uprzywilejowanych 

pozwoli na eliminację tych obaw. Drugą 

interesującą kwestią są projektowane 

przepisy dotyczące większej niż do tej 

pory współpracy organów nadzoru przy 

udziale ESMA. Brak jednolitego rozumie-

nia przepisów jest najistotniejszą barierą 

rozwoju rynku transgranicznego w Unii 

Europejskiej. Oczywiście zagadnienia 

związane z ograniczaniem tzw. red tape 

przy prospekcie emisyjnym są niezwykle 

ważne, lecz nie stanowią istotnego no-

vum, a realizację oczekiwań i postulatów 

rynkowych. 

Czy nowe przepisy rozwiążą zi-

dentyfikowane problemy? Jestem 

umiarkowanym optymistą – nie należy 

zapominać, że przepisy będą wykony-

wane przez szereg organów nadzorczych 

w poszczególnych państwach członkow-

skich UE. Ponadto, to jedynie projekt 

przedstawiony przez Komisję. Wiele 

zależy od tego, jakie poprawki i zmiany 

w przepisach wprowadzą obaj legislato-

rzy unijni – Rada i Parlament Europejski. 

Jeśli będą one ograniczały możliwości 

nowych przepisów, ich efektywność 

może okazać się zaskakująco niska. 

Piotr Gałązka

adwokat, ekspert ds. Unii Europejskiej, 

dyrektor Przedstawicielstwa Związku 

Banków Polskich w Brukseli 
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Polski system emerytalny, jego miejsce 

w rankingu oraz główne słabości

Polska systematycznie od 2020 roku 

osiąga co roku gorszą pozycję w rankingu. 

Rok temu była to pozycja 27, a w 2020 

pozycja 25. Niezależnie od tego niższej po-

zycji Polski nie towarzyszyła gorsza ocena 

punktowa. Odwrotnie, uzyskaliśmy 57,5 

pkt. o 2,3 pkt. więcej niż rok temu (wtedy 

było to 55,2 pkt.). Ale to jednak znowu 

znacznie niżej niż średnia dla wszystkich 

44 krajów, która wyniosła w tym roku 63 

pkt. (o 2 pkt. więcej niż rok temu).

Podobnie jak w trzech poprzednich 

edycjach badania, także w 2022 roku 

Polska została zakwalifikowana do piątej 

kategorii w siedmiostopniowej skali 

(grupa „C”). Jest to grupa krajów, których 

systemy emerytalne mają pewne dobre 

cechy, ale również istotne braki i ryzyka, 

które powinny być wyeliminowane, bo 

W połowie października 2022 roku ukazał 

się kolejny, czternasty już raport Mercer 

CFA Institute Global Pension Index (MCGPI) – 

edycja 2022. Islandzki system emerytalny 

został uznany za najlepszy na świecie (po 

raz drugi po swoim debiucie w ubiegłym 

roku). Holandia i Dania zajęły odpowiednio 

drugie i trzecie miejsce w rankingu – ta 

sama kolejność jak rok temu. 

W tym roku Global Pension Index 

porównuje 44 systemy emerytalne (kraje 

objęte badaniem skupiają 65% światowej 

populacji), o 1 kraj więcej niż rok temu. 

Portugalia, która dołączyła w tym roku 

do badania, w swoim debiucie zajęła 24 

miejsce. Polski system emerytalny zajął 

miejsce 28 w rankingu w porównaniu do 

27 miejsca w roku ubiegłym. 

Co jest przedmiotem badania?

W badaniu oceniane są wszystkie istotne 

elementy systemów emerytalnych, za-

równo te państwowe (social security), jak 

i uzupełniające, prywatne systemy eme-

rytalne (private arrangements). W tym 

ostatnim aspekcie badanie uwzględnia 

zarówno plany emerytalne oferowane 

przez pracodawców (w Polsce będą nimi 

pracownicze programy emerytalne – PPE 

oraz pracownicze plany kapitałowe – 

PPK), jak i indywidualne rozwiązania, 

takie jak polskie IKE i IKZE. 

W skrócie, w badaniu każdy kraj oce-

niany jest w skali od 0 do 100 punktów. 

Całkowita wartość indeksu jest średnią 

ważoną trzech kryteriów: 1) adekwatności 

(waga 40%), 2) wypłacalności w długim 

terminie (35%) i 3) integralności oraz 

bezpieczeństwa prawnego systemu (25%). 

W sumie, w ocenie uwzględnia się ponad 

50 szczegółowych wskaźników oceniają-

cych różne elementy systemów. Warto też 

podkreślić, że wagi nie zostały zmienione 

od momentu publikacji przez Mercer 

pierwszego raportu, czyli od 2009 roku.

Wyzwania ery Covid-19, wojna w Ukrainie, 

rosnące stopy procentowe – wciąż wiele 

(więcej) zagrożeń dla przyszłych emerytur

Autorzy raportu już na wstępie stwier-

dzają, że liczba i skala wyzwań przed 

jakimi stoją właściwie wszystkie systemy 

emerytalne nigdy dotąd nie była tak liczna 

i istotna. Poczynając od znanych wcze-

śniej zmian demograficznych, poprzez 

globalne konflikty i skutki załamania łań-

cuchów dostaw, a kończąc na powszechnej 

tendencji odwrotu od globalizacji. Zmiany 

te skutkują m.in. wzrostem stóp procen-

towych, wysoką inflacją i rosnącą skalą 

niepewności w gospodarce światowej.

Zwycięzcy i przegrani 2022

W tym roku Polska znalazła się na 28 miej-

scu wśród wszystkich 44 krajów. W grupie 

„C”, obok Polski, znalazły się takie kraje jak: 

Arabia Saudyjska, Austria, Japonia, Korea 

Południowa (dwa ostatnie awansowały 

z kategorii „D”) oraz Włochy. W porów-

naniu do ubiegłorocznego rankingu kilku 

naszym „sąsiadom” z 2021 roku udało się 

„awansować” do kategorii „C Plus” – stało 

się to udziałem Zjednoczonych Emiratów 

Arabskich i Hiszpanii. 

W grupie krajów ocenionych gorzej niż 

Polska – kategoria „D” znalazły się m.in.: 

Turcja, Indie, Argentyna oraz Tajlandia. 

Lepiej od naszego oceniono większość eu-

ropejskich systemów emerytalnych, m.in. 

Francji, Niemiec, Belgii, Niemiec, wszyst-

kich krajów skandynawskich oraz systemy 

Wielkiej Brytanii oraz USA.

Pierwsza w rankingu Islandia uzy-

skała 84,7 pkt., o 0.5 pkt. więcej niż rok 

temu. Tuż za nią uplasowała się Holandia 

(84,6 pkt. o 1,1 pkt więcej) oraz Dania (82 

pkt. – bez mian rok do roku). Tradycyjnie 

już w pierwszej dziesiątce znalazły się 

wszystkie kraje Skandynawii: Islandia, 

Dania, Norwegia, Finlandia i Szwecja.

Tegoroczny ranking zamykają Taj- 

landia, Argentyna i Filipiny. 

Autorzy raportu 
już na wstępie 
stwierdzają, że 
liczba i skala 
wyzwań przed 
jakimi stoją 
właściwie 
wszystkie sys-
temy emerytal-
ne nigdy dotąd 
nie była tak 
liczna i istotna
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W tym roku 
Polska znala-
zła się na 28 
miejscu wśród 
wszystkich  
44 krajów

niska partycypacja w planach PPK (nieco 

ponad 30%) nie pozwalają traktować PPK 

jako elementu rzeczywiście istotnego 

dla całościowej oceny systemu. Nasz 

system emerytalny od wielu już lat jest 

opisywany w podobny sposób; tj. jako 

system niskich stóp zastąpienia (prognozy 

emerytur na 2060 rok), niskiej warto-

ści oszczędności emerytalnych (nawet 

z uwzględnieniem aktywów OFE, co do 

których wciąż nie można mieć pewności 

jak ten system wyglądać będzie w przy-

szłości), istotnych różnic w wysokości 

emerytur kobiet i mężczyzn, wysokiego 

uzależnienia od świadczeń publicznych, 

czy w końcu niskiej aktywności zawodo-

wej osób w wieku 55+. W efekcie każdego 

roku w raporcie pojawia się lista rekomen-

dacji – działań, które poprawiłyby polski 

system emerytalny i wpłynęły na jego lep-

szą ocenę. Tym razem rekomendacje dla 

Polski nieco się zmieniły, a przynajmniej 

zmianie uległy akcenty proponowanych 

rozwiązań, eksponując na pierwszych 

miejscach takie zmiany jak:

•	 Zwiększenie poziomu partycypacji 

w prywatnych planach emerytalnych 

(PPE, PPK, IKE i IKZE),

•	 Podniesienie poziomu minimalnych 

emerytur i publicznego wsparcia 

najbiedniejszych emerytów,

•	 Podniesienie poziomu oszczędności 

gospodarstw domowych,

•	 Zwiększenie poziomu aktywności za-

wodowej społeczeństwa, szczególnie 

osób w wieku starszym (55+).

Podsumowanie

Bez wątpienia wiele zmian wprowadza-

nych w Polsce w ostatnich latach należy 

ocenić pozytywnie. Za takie uznać należy 

(mimo związanych z nimi kontrowersji) 

faktyczne podwyższanie świadczeń eme-

rytalnych w formie dodatkowej, 13 i 14 

emerytury, a przede wszystkim reformę 

PPK i wprowadzenie zmian w sposobie 

funkcjonowania programów PPE. Wciąż 

jednak wiele elementów systemu wymaga 

poprawy. Brak pewności co do przyszło-

ści OFE to jedynie jeden z przykładów. 

Z pewnością stoją przed nami wyzwania 

związane z zachęcaniem Polaków do 

dłuższej pracy – te działania w kontek-

ście obniżania wieku emerytalnego oraz 

jednoczesnego zwiększania wartości 

świadczeń emerytalnych mogą być 

szczególnie trudne do zrealizowania. Skalę 

tych wyzwań i problemów z pewnością 

zwiększają zagrożenia demograficzne 

oraz niepewność dotycząca globalnej 

geopolityki, zmian klimatycznych, sytuacji 

gospodarczej itp.

Krzysztof Nowak 

prezes zarządu Mercer Polska

Badanie i jego metodologia

Indeks Emerytalny jest wspólnym projektem badawczym 

sponsorowanym przez CFA Institute, stowarzyszenie zrze-

szające specjalistów z dziedziny doradztwa i zarządzania 

aktywami, Monash Centre for Financial Studies (MCFS), 

część Monash Business School na Monash University, oraz 

Mercer, globalnego lidera w doradztwie z zakresu HR, 

rynku inwestycyjnego oraz świadczeń emerytalnych. 

	 W badaniu MCGPI, każdy kraj jest oceniany w skali 

od 0 do 100 punktów. Całkowita wartość indeksu jest 

średnią ważoną trzech kryteriów: 1) adekwatności, 2) 

wypłacalności w długim terminie i 3) integralności oraz 

bezpieczeństwa prawnego systemu. Każdemu kryterium 

przypisuje się konkretną wagę (ważność), najwyższą ade-

kwatności (40%). W ramach tego kryterium analizuje się 

między innymi, czy zapewniane przez kraj świadczenia 

emerytalne są na odpowiednim poziomie, czy system 

zachęt podatkowych sprzyja budowaniu oszczędności 

emerytalnych, czy emerytury pochodzą z wielu źródeł, 

itd. Drugim pod względem ważności kryterium jest wypła-

calność systemu w długim terminie. Analizowana jest ona 

na podstawie kilku wskaźników oceniających, czy system 

emerytalny zbudowany jest w sposób, który gwaran-

tuje wypłacalność świadczeń w przyszłości, czy i w jaki 

sposób system podatkowy stara się wspierać oszczęd-

ności emerytalne, jaka jest wielkość długu publicznego, 

tempo wzrostu gospodarczego, itd. To kryterium ma wagę 

35%. Trzecie kryterium, integralność i bezpieczeństwo 

prawne systemu, koncentruje się na obszarze prywatnych 

oszczędności i bada, na podstawie różnych wskaźników, 

jak „wiarygodny“ i trwały jest ten element systemu. 

Decydującą rolę w ocenie odgrywa tutaj skuteczny system 

prawny i efektywny nadzór państwa. W tym kryterium 

waga wynosi 25%. W sumie, w ocenie uwzględnia się 

łącznie 50 indywidualnych wskaźników oceniających 

szczegółowo wszystkie istotne elementy systemów.

Badania

zagrażają wypłacalności systemu. W swojej 

kategorii (grupa „C”) Polska zajęła 2 miejsce 

„od góry” – warto jednak podkreślić, że 

przywołany powyżej opis tej kategorii 

krajów obejmuje dwie podgrupy – „C” oraz 

„C Plus” – i aby aspirować do kategorii B, 

czyli krajów o znacznie lepszych systemach 

emerytalnych należałoby uzyskać min. 65 

pkt. a to już zmiana wymagająca bardzo 

istotnych wysiłków i materialnych efektów, 

przede wszystkim w takich obszarach jak: 

wartość aktywów emerytalnych (w relacji do 

PKB), poziom partycypacji w pracowniczych 

planach kapitałowych (przypomnijmy, że 

obecnie partycypacja w PPK nieznacznie 

przekracza 30%), poziom oszczędności 

gospodarstw domowych, aktywność za-

wodowa osób w wieku 55+ na rynku pracy 

oraz zmiany w dostępie do świadczeń 

emerytalnych (wyższy oraz równy dla kobiet 

i mężczyzn wiek emerytalny oraz ograni-

czenie możliwości jednorazowej wypłaty 

środków z prywatnych planów emerytal-

nych – PPK, PPE, IKE, IKZE). Łatwo zauważyć, 

że o istotne zmiany (pozytywne) w każdym 

z wymienionych obszarów łatwo nie będzie.

Rekomendacje dla Polski

Pomimo uwzględnienia w badaniu refor-

my PPK, nasza pozycja wciąż nie ulega 

większym zmianom – wielkość aktywów 

PPK (ok. 10 mld zł), ale przede wszystkim 

https://www.cfainstitute.org/
https://www.monash.edu/business/mcfs


Miejsce 
2022

Kraj
Wartość  
indeksu

Sub-indeks 2021

Adekwatność Wypłacalność Integralność
Wartość  
indeksu

Miejsce

1 Islandia 84.7 85.8 83.8 84.4 84.2 1

2 Holandia 84.6 84.9 81.9 87.8 83.5 2

3 Dania 82 81.4 82.5 82.1 82 3

4 Izrael 79.8 75.7 81.9 83.2 77.1 4

5 Finlandia 77.2 77.5 65.3 93.3 73.3 7

6 Australia 76.8 70.2 77.2 86.8 75 6

7 Norwegia 75.3 79 60.4 90.3 75.2 5

8 Szwecja 74.6 70.6 75.7 79.5 72.9 8

9 Singapur 74.1 77.3 65.4 81 70.7 10

10 Wielka Brytania 73.7 76.5 63.9 83 71.6 9

11 Szwajcaria 72.3 68.7 70.5 80.7 70 11

12 Urugwaj 71.5 84.5 50.6 79.8 60.7 20

13 Kanada 70.6 70.8 64.7 78.6 69.8 12

14 Irlandia 70 75.9 53.5 83.7 68.3 13

15 Nowa Zelandia 68.8 64 64.7 82.1 67.4 15

16 Chile 68.3 60 70.3 78.9 67 16

17 Belgia 67.9 80.8 39.1 87.5 64.5 17

18 Niemcy 67.9 80.5 44.3 80.9 67.9 14

19 Hong Kong 64.7 61.5 52.1 87.6 61.8 18

20 USA 63.9 67.5 61.2 61.7 61.4 19

21 Kolumbia 63.2 65.2 55.3 71.3 58.4 25

22 Francja 63.2 84.6 40.9 60.1 60.5 21

23 Malezja 63.1 57.2 60.2 76.9 59.6 23

24 Portugalia 62.8 84.9 29.7 73.9

25 Hiszpania 61.8 80 28.7 78.9 58.6 24

26 ZEA 61.8 63.8 51.9 72.6 59.6 22

27 Arabia Saudyjska 59.2 61.4 54.3 62.5 58.1 26

28 Polska 57.5 59.5 45.4 71.2 55.2 27

29 Meksyk 56.1 63.1 57.1 43.6 49 37

30 Brazylia 55.8 71.1 27.8 70.5 54.7 30

31 Peru 55.8 54.7 51.5 63.7 55 29

32 Włochy 55.7 72.3 23.1 74.7 53.4 32

33 Austria 55 69.8 22.7 76.5 53 33

34 RPA 54.7 44.2 49.7 78.4 53.6 31

35 Chiny 54.5 64.4 39.3 60 55.1 28

36 Japonia 54.5 58 44.5 63 49.8 36

37 Tajwan 52.9 42 53.2 69.8 51.8 34

38 Korea Płd. 51.1 40.1 54.9 63.5 48.3 38

39 Indonezja 49.2 39.3 44.5 71.5 50.4 35

40 Turcja 45.3 45.6 29.8 66.6 45.8 39

41 Indie 44.4 37.6 40.7 60.4 43.3 40

42 Argentyna 43.3 55.6 29.4 42.9 41.5 42

43 Filipiny 42 40.5 52.3 30 42.7 41

44 Tajlandia 41.7 41.3 36.4 50 40.6 43

średnia 63.0 65.7 53.0 72.9 61.0

TABELA 1 

Ranking 2022 oraz zmiany wartości indeksu rok do roku.

Biuletyn 27 (grudzień) 2022
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Aż 67,43% osób 
zadeklarowało, 
iż chciałoby 
przejść na 
emeryturę tak 
szybko jak to 
możliwe, a je-
dynie 32,57% 
badanych wska-
zało, że nie są 
zainteresowani 
skorzystaniem 
w takiego roz-
wiązania

 
Determinanty decyzji 
emerytalnych

 
dr hab. Patrycja Kowalczyk- 
-Rólczyńska, prof. UEW  
 
dr Magdalena Swacha-Lech  
 
dr Łukasz Jurek  

N
GŁOS 

NAUKI

Podjęcie decyzji o zakończeniu aktywno-

ści zawodowej i przejściu na emeryturę 

jest kwestią indywidualną każdej osoby. 

Na opuszczenie rynku pracy i rozpoczę-

cie życia na emeryturze wpływa wiele 

czynników, zarówno indywidualnych 

(m.in. stan zdrowia, wysokość wyna-

grodzenia i ewentualnych dodatkowych 

dochodów, posiadane oszczędności, 

konieczność sprawowania opieki nad 

innymi członkami rodziny), jak i wypły-

wających z otoczenia (m.in. sytuacja na 

rynku pracy, uwarunkowania prawne, 

stabilność systemu emerytalnego). 

W celu zidentyfikowania kluczowych 

czynników decyzji emerytalnych zespół 

badawczy Uniwersytetu Ekonomicznego 

we Wrocławiu opracował kwestiona-

riusz ankiety, składający się z kilkunastu 

pytań. Badanie ankietowe zostało 

zrealizowane przez agencję badawczą 

SW Research na reprezentatywnej próbie 

osób pracujących, będących w wieku 

50 lat więcej, w okresie od 26.11.2021 

do 13.12.2021. Otrzymano 1704 prawi-

dłowo wypełnione kwestionariusze. 

Ponad 55% badanych to kobiety (951 

osób). Najliczniejszą grupę responden-

tów (36,85%) stanowiły osoby w wieku 

50-55 lat, podczas gdy 25,94% badanych 

to osoby w wieku 56-60 lat. Udział osób 

w wieku 61-65 lat ukształtował się na 

poziomie 21,36%. Z kolei najmniej liczną 

grupę (15,85%) stanowiły osoby w wie-

ku 66 lat i więcej. Niespełna połowa 

respondentów (dokładnie 48,24%) to 

osoby z wykształceniem średnim, 29,81% 

badanych posiada wykształcenie wyższe 

magisterskie, 8,39% osób ukończyło 

studia licencjackie lub inżynierskie, 

a jedynie 11,15% to osoby z wykształce-

niem zasadniczym zawodowym. Należy 

podkreślić, iż zdecydowana większość 

badanych (71,71%) to osoby będące 

w związku małżeńskim lub partner-

skim, 10,62% to osoby rozwiedzione 

lub życzące w separacji, a w grupie 

pozostałych respondentów znaleźli się 

wdowcy, wdowy, panny i kawalerowie. 

Najliczniejszą grupę respondentów 

(48,53%) stanowiły osoby pracują-

ce w ramach umowę o pracę na czas 

nieokreślony.

Respondenci zostali poproszeni o oce-

nę swojej sytuacji finansowej. Analiza 

otrzymanych odpowiedzi pozwala 

zauważyć, że aż 56,7% badanych ocenia 

swoją sytuację finansową jako przeciętną 

(wystarcza mi na co dzień, ale z trudem 

finansuję większe wydatki), podczas 

gdy 23% osób wskazuje, że jest ona 

raczej dobra (wystarcza mi na wiele bez 

specjalnego oszczędzania). Tylko 4,34% 
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Pomimo już 
niekorzystnej 
sytuacji finan-
sowej, osoby 
te nie tylko 
nie zamierzają 
pozostać dłużej 
na rynku pracy 
[…], ale są 
skłonne jeszcze 
obniżyć swój 
poziom życia

badanych uważa, że ich sytuacja finanso-

wa jest zdecydowanie dobra (wystarcza 

mi na wszystko i jeszcze oszczędzam), 

12,56% badanych uznaje, że znajduje się 

w raczej złej sytuacji finansowej (wystar-

cza mi tylko na podstawowe wydatki), 

a jedynie 3,4% osób ocenia swoją sytu-

ację finansową jako zdecydowanie złą 

(nie wystarcza mi nawet na podstawowe 

wydatki).

Istotną kwestią w przeprowadzonym 

badaniu była postawa osób w wieku 

50+ w kontekście intencji emerytalnych. 

Okazuje się, że aż 67,43% osób zadeklaro-

wało, iż chciałoby przejść na emeryturę 

tak szybko jak to możliwe, a jedynie 

32,57% badanych wskazało, że nie są 

zainteresowani skorzystaniem w takiego 

rozwiązania. Co ciekawe, niezależnie od 

subiektywnie ocenionej sytuacji finan-

sowej, odsetek osób chcących przejść 

na emeryturę tak szybko jak to możliwe 

był ponad dwukrotnie większy niż tych 

osób, które nie deklarują takiej postawy. 

Zważywszy na obecną wysokość stopy 

zastąpienia, jest to szczególnie zaska-

kujące w tych grupach respondentów, 

które oceniły swoją sytuację finansową 

jako raczej złą lub zdecydowanie złą. 

Oznacza to, że pomimo już niekorzystnej 

sytuacji finansowej, osoby te nie tylko 

nie zamierzają pozostać dłużej na rynku 

pracy, co pozwoliłoby im na podwyższe-

nie kapitału emerytalnego i zwiększenie 

pobieranego w przyszłości świadczenia 

emerytalnego, ale są skłonne jeszcze 

obniżyć swój poziom życia.

Pozytywnym zjawiskiem jest to, że 

w grupie badanych osób 50+ ponad 

połowa (55,46%) oszczędza na emerytu-

rę. Respondenci w różny sposób budują 

swoje oszczędności emerytalne. Na 

RYSUNKU 1 zaprezentowano popularność 

wybranych form oszczędzania w grupie 

respondentów posiadających oszczędno-

ści (możliwe było wskazanie kilku form). 

Niepokojący jest jednak fakt, iż 

w grupie badanych, którzy nie posiada-

ją oszczędności emerytalnych, aż 70% 

deklaruje przejście na emeryturę tak 

szybko jak to możliwe. W tym kontekście 

warto rozważyć czynniki, które deter-

minują decyzję o szybkim przejściu na 

emeryturę, pomimo braku dodatkowego 

zabezpieczenia emerytalnego. 

Koncentrując się na czynnikach oso-

bistych, które mogą mieć w przyszłości 

wpływ na decyzje emerytalne osób 50+, 

biorących udział w badaniu, zauważa 

się, że kluczowym jest stan zdrowia. Aż 

86,44% respondentów uważa ten czynnik 

za ważny lub bardzo ważny. Drugim zna-

czącym czynnikiem jest choroba bliskiej 

osoby – 72% wszystkich respondentów 

ocenia ten czynnik jako ważny lub 

bardzo ważny. Nieco ponad 57% respon-

dentów uważa, że na decyzję o przejściu 

na emeryturę wpłynąć może chęć pomo-

cy bliskim (np. przy sprawowaniu opieki 

nad wnukami). Przebywanie partnera/

partnerki na emeryturze okazało się 

mniej istotne – dla 44% badanych ten 

czynnik byłby ważny lub bardzo ważny 

przy podejmowaniu decyzji emerytal-

nych. W grupie osób deklarujących chęć 

przejścia na emeryturę tak szybko jak to 

możliwe struktura ważności osobistych 

czynników determinujących decyzje 

emerytalne była podobna (RYSUNEK 2).

Świadomość sytuacji finansowej po 

przejściu na emeryturę wydaje się być 

także ważna z punktu widzenia decyzji 

emerytalnych. Przeprowadzone bada-

nie pozwala zauważyć, że aż 80,85% 

osób, które deklarują chęć przejścia na 

emeryturę tak szybko jak to możliwe, nie 

zgadza się ze stwierdzeniem, że świad-

czenie z obowiązkowej części systemu 

emerytalnego (świadczenie wypłacane 

z ZUS/KRUS) pozwoli na zaspokojenie 

ich potrzeb życiowych na emeryturze. 

Co więcej, aż 73% osób chętnych do 

przejścia na emeryturę jak najszybciej 

jest świadomych, że dochód z dodat-

kowych oszczędności także nie będzie 

wystarczający dla zaspokojenia ich 

potrzeb. 

W teorii ekonomii emerytalnej przyj-

muje się, że w systemie zdefiniowanej 

składki, gdzie każdy indywidualnie 

odpowiada za kształtowanie własne-

go kapitału emerytalnego, racjonalne 

jednostki pracują tak długo, aż zgroma-

dzą odpowiednią ilość zasobów, która 

będzie dekumulowana po przejściu na 

emeryturę. Odpowiednia ilość to taka, 

która umożliwi podtrzymanie w okresie 

starości dotychczasowego poziomu życia. 

Tymczasem wyniki badań empirycznych 

zdecydowanie tego nie potwierdzają. 

Okazuje się, że większość respondentów 

jest skłonna przejść na emeryturę bez 

zgromadzenia należytego kapitału, co 
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świadczy o braku racjonalności takich 

decyzji. Problem braku racjonalności 

w podejmowaniu decyzji emerytalnych 

był już sygnalizowany w literaturze 

przedmiotu. Niewątpliwie jednak za-

gadnienie to wymaga przeprowadzenia 

dalszych, pogłębionych badań w tym 

zakresie.

Interesujące są także postawy przyj-

mowane przez respondentów wobec 

emerytury, szczególnie w grupie osób 

deklarujących przejście na emeryturę 

tak szybko jak to możliwe. Postawy 

tych respondentów zaprezentowano na 

RYSUNKU 3.

Zdecydowana większość badanych 

deklaruje, że nie będzie mieć problemu 

z zagospodarowaniem czasu wolnego. 

Emerytura jawi im się jako czas realizacji 

różnych zainteresowań i pasji życiowych, 

z którymi praca zawodowa najczęściej 

mocno koliduje. W obliczu opisanych 

wcześniej obaw o sytuację finansową 

na emeryturze w tej grupie badanych, 

wydaje się, iż plany te będą dotyczyć 

zainteresowań, które nie wiążą się z do-

datkowymi wydatkami. 

Większość respondentów w tej grupie 

nie utożsamia emerytury z biernością 

czy starością i po przejściu na emeryturę 

chce pozostać aktywna. W niedalekiej 

perspektywie możemy spodziewać się 

zatem szerokiej rzeszy młodych eme-

rytów – ludzi w sile wieku, sprawnych 

fizycznie i intelektualnie, dysponujących 

czasem wolnym i chętnych do aktyw-

ności. Tacy ludzie mogą stanowić cenny 

kapitał dla społeczeństwa. Jednak aby 

się tak stało, konieczne jest zapewnie-

nie takim osobom odpowiedniej oferty 

zajęć. Właściwe zaadaptowanie tego 

kapitału jawi się współcześnie jako jedno 

z głównych wyzwań dla teoretyków 

i praktyków polityki społecznej.

dr hab. Patrycja Kowalczyk-Rólczyńska, 

prof. UEW (UEW)

dr Magdalena Swacha-Lech (UEW)

dr Łukasz Jurek (UEW)

Zamieszkiwana nieruchomość

Lokata bankowa

Gotówka

Polisa ochronno-inwestycyjna (poza IKE, poza IKZE, PPE)

Aktywa emerytalne

(np. akcje, obligacje, inwestycje w metale szlachetne)

Nieruchomość inwestycyjna

PPK

PPE

IKZE

IKE

Głos nauki

RYSUNEK 1 

Popularność wybranych form gromadzenia oszczędności emerytalnych w grupie osób 50+.

0% 10% 20% 30% 40%
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Partnerka/partner życiowy też 

w tym czasie przechodzi na emeryturę

Partnerka/partner życiowy  

jest już na emeryturze

Chęć pomocy bliskim
 

Choroba bliskiej osoby

Mój stan zdrowia

RYSUNEK 2 

Znaczenie czynników osobistych, determinujących decyzje emerytalne w grupie osób, 

które deklarują chęć przejścia na emeryturę tak szybko, jak to możliwe.

RYSUNEK 3 

Postawy wobec emerytury w grupie respondentów deklarujących 

chęć przejścia na emeryturę tak szybko, jak to możliwe.

0%

0% 0%

25%

25% 25%

50%

50% 50%

75%

75% 75%100% 100%

100%

Całkowicie nieważny Nieważny Ani ważny ani nieważny Ważny Bardzo ważny

Zdecydowanie nie zgadzam się Raczej się nie zgadzam Trudno powiedzieć Raczej się zgadzam Zdecydowanie zgadzam się

Emerytura oznacza koniec aktywności zawodowej 

i początek okresu starości 

Obawiam się o to jak zagospodaruję swój wolny czas 

po przejściu na emeryturę

Obowiązki związane z pracą powodują, że obecnie 

nie mam czasu na realizację swoich pasji, ale to się 

zmieni na emeryturze

Praca zapewnia mi obecność między ludźmi, co jest dla mnie bardzo  

ważne. Obawiam się, że na emeryturze stracę kontakty społeczne

 

Na emeryturze planuję zrealizować wiele planów, 

na które teraz nie mam czasu

Przejście na emeryturę jest nierozerwalnie związane 

z utratą roli zawodowej, co przekłada się na utratę 

prestiżu społecznego
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Zdrowie finansowe 

dr Katarzyna Sekścińska

B
BADANIA
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Zgodnie z definicją przyjętą przez 

Światową Organizację Zdrowia (WHO) 

„Zdrowie to stan pełnego dobrostanu 

fizycznego, psychicznego i społecznego, 

a nie tylko brak obiektywnie istniejącej 

choroby czy niepełnosprawności” (za-

czerpnięte z Constitution of World Health 

Organization). Wydaje się jednak, że obok 

trzech obszarów wymienianych przez 

WHO, można wymienić także czwarty, 

kluczowy obszar zdrowia, oddziałujący 

bezpośrednio i pośrednio na jakość życia 

ludzi, tj. zdrowie finansowe. 

Zdrowie finansowe odnosi się do 

ogólnej kondycji finansowej danego 

człowieka i braku stresu związanego 

z finansami. Ludzie czują się zdrowi 

finansowo (1) jeśli ich zobowiązania 

finansowe (np. raty kredytów, płat-

ności wynikające z umów) stanowią 

niewysoki odsetek dochodów, (2) gdy 

mogą pozwolić sobie na potrzebne 

zakupy bez obawy, że zabraknie im 

środków do kolejnej wypłaty, (3) gdy 

czują się bezpieczni finansowo, bo mają 

pewne źródło dochodów i/lub mają 

odpowiedniej wysokości oszczędności, 

w najlepszym przypadku pracujące na 

zysk, czyli zainwestowane. 

Dla utrzymania zdrowia finansowego 

potrzebna jest wiedza ekonomiczna oraz 

umiejętność redukcji stresu związanego 

z poczuciem bezpieczeństwa finansowego. 

Poczucie bezpieczeństwa może zapew-

nić: odpowiedniej wysokości dochód, 

umiejętność oszczędzania przekładająca 

się na gromadzenie satysfakcjonującej 

nas sumy środków finansowych, umie-

jętność odpowiedniego zarządzania 

ryzykiem finansowym, przekładająca się 

na odpowiednie decyzje inwestycyjne 

i podejmowanie adekwatnych decyzji 

finansowych w innych sytuacjach obar-

czonych ryzykiem straty finansowej lub 

utracenia płynności finansowej (takich 

jak sytuacje kredytowe, hazardowe, 

ubezpieczeniowe – jako przeciwdziałanie 

potencjalnej stracie).

Zdrowie finansowe w przemożny 

sposób oddziałuje na inne obszary 

naszego zdrowia. Pieniądze obok pełnio-

nych ról funkcjonalnych (bycia środkiem 

płatniczym, miernikiem wartości, w tym 

również odroczonych i środkiem tezau-

ryzacji), pełnią również role symboliczne 

w ramach których m.in. wspomagają 

relacje interpersonalne oraz funkcjonowa-

nie społeczności i kultury i mogą służyć 

zdobywaniu i podtrzymywaniu szacunku, 

pozycji i akceptacji społecznej, bezpie-

czeństwa, miłości i zadowolenia z siebie. 

Zatem zdrowie finansowe przekładać 

się może na zdrowie w obszarze relacji 

społecznych. 

W kontekście relacji zdrowia finanso-

wego ze zdrowiem psychicznym, zmienne 

finansowe mogą wiązać się z psycho-

logicznym dystresem (w szczególności 

odczuwaniem lęku i depresji) a zdrowie 

psychiczne człowieka może być powiąza-

ne zarówno z obiektywnymi wskaźnikami 

sytuacji finansowej, jak i subiektywnie 

postrzeganą sytuacją finansową. Ponadto 

nasze indywidualne cechy odnoszące się 

do finansów również mogą mieć znacze-

nie dla poziomu odczuwanego przez nas 

lęku i depresji. W tym kontekście kluczowa 

wydaje się rola materializmu, optymizmy 

ekonomicznego i skłonności do podejmo-

wania ryzyka finansowego. 

Ostatnie lata pandemii Sars-Cov-2, 

a później rosnących stóp procentowych, 

rekordowo wysokiej inflacji (w paździer-

niku 2022 r. najwyższej od 27 lat) oraz 

wojny w Ukrainie, w szczególny sposób 

pokazały znaczenie zdrowia finanso-

wego dla funkcjonowania człowieka. 

Redukcje zatrudnienia, wzrost kosztów 

życia, wzrost rat spłacanych zobowiązań 

finansowych i nieporównywanie mniejszy 

wzrost wynagrodzeń niż poziomu inflacji, 

jak również niepewność przyszłości 

gospodarczej Polski w najbliższym 

okresie, dla wielu Polaków stały się 

wyzwalaczem wywołującym negatywne 

stany emocjonalne, które niezaopieko-

wane mogą przerodzić się w długotrwały 

spadek zdrowia psychicznego, fizycznego 

i społecznego, a co z tym się wiąże, rów-

nież zadowolenia z życia. 

Podczas pierwszej fali pandemii 

Sars-Cov-2, wtedy, gdy Polacy dopiero 

zaczynali mierzyć się z nową, nieznaną 

sytuacją i lawinowo rosły przypadki 

zachorowań na Covid-19, wraz z zespo-

łem naukowców Wydziału Psychologii 

Uniwersytetu Warszawskiego, przepro-

wadziliśmy badanie z udziałem 1135 

Obok trzech 
obszarów 
wymienia-
nych przez 
WHO, można 
wymienić 
także czwarty, 
kluczowy ob-
szar zdrowia, 
oddziałujący 
bezpośrednio 
i pośrednio na 
jakość życia lu-
dzi, tj. zdrowie 
finansowe
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Badania

Zdrowie finan-
sowe odnosi 
się do ogólnej 
kondycji 
finansowej da-
nego człowieka 
i braku stresu 
związanego 
z finansami

pracujących, dorosłych Polaków. Celem 

tego badania było sprawdzenie w jaki 

sposób szeroko ujęte czynniki finansowe 

objaśniały zmiany w nasileniu objawów 

lęku i depresji Polaków w pandemii. 

Zależało nam na tym, by zrozumieć, czy 

i w jakim stopniu czynniki odnoszące 

się do zdrowia finansowego wyjaśnia-

ją poziom dystresu psychologicznego 

ponad zmienne socjodemograficzne, 

oraz która grupa czynników finansowych 

jest kluczowa dla zrozumienia poziomu 

odczuwanych objawów lęku i depresji. 

Uwzględniliśmy łącznie niemal 40 czynni-

ków odnoszących się do: (1) obiektywnej 

sytuacji finansowej (np. dochód netto per 

capita gospodarstwa domowego), (2) su-

biektywnej oceny sytuacji finansowej (np. 

poczucie bezpieczeństwa finansowego) 

oraz (3) indywidualnych charaktery-

styk finansowych (m.in. skłonność do 

ryzyka finansowego, materializm). Żeby 

lepiej zrozumieć rolę czynników finan-

sowych i odeprzeć ewentualne zarzuty, 

że otrzymane wyniki są efektem bez-

pośrednich i pośrednich doświadczeń 

z zakażeniem wirusem Sars-Cov-2 lub, że 

stracą znaczenie jeśli uwzględni się wiek, 

płeć, poziom wykształcenia czy miejsce 

zamieszkania badanego, włączyliśmy do 

analiz również te czynniki.

Wyniki badania pokazały, że każda 

z analizowanych grup czynników – zmien-

ne socjodemograficzne, doświadczenie 

COVID-19, obiektywna sytuacja finansowa, 

subiektywna sytuacja finansowa i indywi-

dualne dyspozycje finansowe objaśniały 

nasilenie objawów lęku i depresji w czasie 

pierwszej fali pandemii. Przy czym 

największe znaczenie okazały się mieć 

czynniki odnoszące się do indywidualnych 

dyspozycji związanych z pieniędzmi, 

a kolejne były zmienne socjodemograficz-

ne. Zdaje się więc, że patrząc na ogólnym 

poziomie, większe znaczenie w kontekście 

rozumienia zmian poziomu nasilenia ob-

jawów depresji i lęku miało to, jaki mamy 

stosunek do pieniędzy, i jak można nas 

opisać w kontekście finansów, niż to, ile 

realnie mieliśmy pieniędzy, lub jak je po-

strzegaliśmy. Choć oczywiście znaczenie 

sytuacji materialnej również było istotne 

(tylko trochę mniej). 

Dalsze analizy pokazały, że większość 

czynników zidentyfikowana jako deter-

minanty lęku i depresji była tożsama dla 

obu wskaźników dystresu psychologicz-

nego. Okazało się, że wyższy poziom 

materializmu, generalna skłonność do 

podejmowania ryzyka finansowego, 

krótkoterminowy optymizm finanso-

wy dotyczący sytuacji kraju objaśniają 

wyższy poziom lęku i depresji, podczas 

gdy wysoki poziom poczucia bezpie-

czeństwa finansowego i długoterminowy 

optymizm ekonomiczny w odniesieniu do 

sytuacji własnego gospodarstwa domo-

wego mogą stanowić czynnik ochronny 

przed wzrostem objawów lęku i depresji. 

Subiektywnie postrzegana stabilność 

własnego zatrudnienia oraz wysokość 

zobowiązań finansowych odnoszących się 

do spłacanych rat kredytów były istotnie 

predyktywne dla lęku, ale nie dla depresji, 

przy czym bezpieczeństwo zatrudnienia 

jest negatywnym predyktorem, zaś wy-

sokość rat kredytu wiąże się pozytywnie 

ze wzrostem poziomu lęku. Widoczna jest 

więc rola czynników zdrowia finansowe-

go jako czynników ochronnych zdrowia 

psychicznego również w dzisiejszych 

trudnych czasach.

Przedstawione wyniki badania poka-

zują jednoznacznie znaczenie czynników 

finansowych w regulowaniu odczuwanego 

dystresu psychologicznego nawet w sytu-

acji ogromnej zmiany i zagrożenia zdrowia 

(a nierzadko też życia), jaką była pande-

mia. Wskazują one, że czynniki finansowe, 

bezpośrednio lub pośrednio przekładające 

się na poziom zdrowia finansowego, mogą 

stanowić czynnik ochronny przed nasile-

niem objawów depresyjnych i lękowych, 

jednocześnie będąc czynnikiem ryzyka 

w przypadku osób o złym stanie zdrowia 

finansowego. 

Wydaje się więc, że w kontekście ogól-

nego dobrostanu, ogromnie ważne jest 

zadbanie o niski poziom stresu finansowe-

go, wyrażony poczuciem bezpieczeństwa 

finansowego, które towarzyszy posia-

daniu pewnej pracy oraz odpowiedniej 

wysokości oszczędności, ulokowanych 

tak, by nie traciły na wartości, w sposób, 

któremu towarzyszy akceptowalny dla nas 

poziom ryzyka. 

dr Katarzyna Sekścińska

Wydział Psychologii Uniwersytetu 

Warszawskiego

Pełny opis badania z wynikami przedstawiono 

w artykule: Sekścińska, Trzcińska, A., Pankowski, D., 

Pisula, E., & Wytrychiewicz-Pankowska, K. (2022). 

Financial Factors and Psychological Distress during the 

COVID-19 Pandemic in Poland. International Journal of 

Environmental Research and Public Health, 19(3), 1798. 

https://doi.org/10.3390/ijerph19031798



18

Biuletyn 27 (grudzień) 2022

 
Politycznie o emeryturach 
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Politycznie o emeryturach 

Aleksandra Fandrejewska 

posłanką pis, przewodnicząca 

sejmowej komisji polityki 

społecznej i rodziny.

Jakie są plusy obecnego systemu 

emerytalnego?

Ważne jest to, że system jest bezpiecz-

ny, czyli państwo jest jego gwarantem. 

Słuszne jest także powiązanie go z pracą 

i z płaceniem składek, choć są sytuacje 

życiowe, gdy budżet państwa opłaca 

składki za część ubezpieczonych.

A słabości?

Problemem jest obniżająca się stopa 

zastąpienia. Dlatego musimy na tyle edu-

kować społeczeństwo, by każdy chciał 

dodatkowo oszczędzać oprócz tego, co 

gwarantuje państwo. 

Czy po to, by wzrosła stopa zastąpienia, 

możliwe jest ustawowe wydłużenie wie-

ku emerytalnego, czy zrównanie wieku 

emerytalnego kobiet i mężczyzn?

Nie, nie istnieje pomysł zmiany ustawo-

wego wieku emerytalnego. Emerytura 

jest prawem, a nie obowiązkiem. Każdy 

obywatel ma sam zdecydować, czy 

chce dłużej pracować, czy przejść na 

emeryturę. Rząd stworzył zachęty 

podatkowe – zerowy PIT dla osób, które 

pracują pomimo osiągnięcia wieku 

emerytalnego i nie pobierają świadczeń. 

Częścią działań rządowych powinny 

być też różne programy wzmacniające 

zdrowie seniorów między innymi po to, 

by mogli – jeśli zechcą – być dłużej na 

rynku pracy.

Czy 14 emerytura będzie stałym 

świadczeniem?

Takie są plany.

Czy rozważaliście pomysł stworzenia 

systemu emerytury obywatelskiej?

Nie.

Rząd najpierw zaproponował, a potem 

wycofał się z propozycji przekształceń 

części kapitałowej systemu. Co powin-

no się stać z otwartymi funduszami 

emerytalnymi?

Nie są w tej chwili prowadzone działania 

zmieniające tę część systemu. Pieniądze 

z OFE powinny być, tak jak dzieje się to 

obecnie, przekazywane do ZUS w ramach 

mechanizmu suwaka bezpieczeństwa. 

Czy system dobrowolnego oszczędza-

nia powinien być zmieniony, czy różne 

programy i sposoby oszczędzania PPK, 

IKE, IKZE, PPE mają zostać w obecnym 

kształcie, czy planujecie zmiany?

Wydaje się, że obecny system 

dodatkowego oszczędzania z różnymi for-

mami zachęt jest odpowiedni. Na pewno 

potrzebne jest wzmocnienie edukacji 

dotyczącej przydatności oszczędzania 

indywidualnego.

Czy PiS zamierza wprowadzić zmiany do 

systemu w najbliższym czasie?

Istotne jest, by młodzi ludzie rozumieli, iż 

ważne jest, aby składki były odprowadza-

ne od ich wynagrodzenia i by o to zadbali. 

Na pewno pomocne w tym może być 

oskładkowanie różnego rodzaju umów. 

Opracowujemy również zmiany dotyczące 

najniższych emerytur, tych niższych, niż 

minimalna gwarantowana przez państwo. 

***

posłanką, wiceprzewodniczącą 

platformy obywatelskiej.

Jakie są plusy obecnego systemu 

emerytalnego? 

Plusem jest konstrukcja systemu eme-

rytalnego, to od 1999 roku jest to system 

zdefiniowanej składki, który promuje pra-

cę. Ta zasada jest sprawiedliwa. Wartością 

jest też to, iż jest to system w miarę 

powszechny. Co prawda istnieją w nim 

wyłączenia i pewnie, gdyby najbogatsi 

rolnicy, służby mundurowe, sędziowie 

i prokuratorzy w nim byli, byłby jeszcze 

bardziej sprawiedliwy. 

Jakie są minusy?

Nie jest to wina konstrukcji systemu, 

lecz pochodna sytuacji demograficz-

nej. Problemem staje się przeszła coraz 

niższa stopa zastąpienia. Wynika ona 

stąd, że zmieniają się proporcje pomiędzy 

pokoleniami osób pracujących, a osób 

Pieniądze z OFE 
powinny być, 
tak jak dzieje 
się to obecnie, 
przekazywane 
do ZUS w ra-
mach mechani-
zmu suwaka 
bezpieczeństwa

Rozmowa 
z Urszulą 
Rusecką, 

Rozmowa 
z Izabellą 
Leszczyną, 

Wywiady
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pobierających świadczenia. I dlatego naj-

ważniejsze w najbliższym czasie zmiany 

powinny polegać na zaproponowaniu ta-

kich rozwiązań, by ludzie dłużej pracowali. 

Trzeba stworzyć taki system motywacyj-

ny, żeby ludzie sami dobrowolnie chcieli 

dłużej pracować.

Jeśli dobrowolnie to nie przewidujecie 

powrotu do koncepcji wydłużenia wieku 

emerytalnego albo zrównania wieku 

emerytalnego kobiet i mężczyzn?

Nie, nie ma powrotu do takich rozwią-

zań. Choć negatywną konsekwencja 

obecnego rządu jest to, że wiele kobiet 

przechodzi na emeryturę w wieku 60 lat 

i hurtowo zwiększa się liczba minimalnych 

świadczeń.

Zastanawialiście się nad zmianą wysoko-

ści lub rodzajów składek?

Nie. Trudno jest zastanawiać się nad 

takimi kwestiami, jeśli nie wiemy w jakiej 

kondycji są finanse publiczne. Mamy 

fundusze pozabudżetowe, inżynierię księ-

gową. Pieniądze publiczne są wydawane 

bez kontroli parlamentu. W takiej sytuacji 

trudno zastanawiać się nad zmianą wyso-

kości składek. W mojej ocenie dobry jest 

dotychczasowy podział składki na część 

płaconą przez pracownika i pracodawcę. 

Czy czternasta emerytura powinna 

zostać na stałe?

Jeśli zostanie wprowadzona na stale 

do systemu to pewnie w nim zostanie, 

ale to mniej sprawiedliwe, niż uczciwa 

waloryzacja.

Jaka powinna być przyszłość otwar-

tych funduszy emerytalnych? Pomysł, 

by zamienić jedną formę oszczędzania 

kapitałowego na drugą, został porzucony 

przez rząd.

Dobrze się stało. Zabranie 15 proc. 

oszczędności jest niedopuszczalne, a tak 

proponował rząd. Odpowiednie jest 

obecne rozwiązanie, w którym pieniądze 

z OFE są przenoszone do ZUS dzięki me-

chanizmowi suwaka bezpieczeństwa. Jest 

to ważne choćby obecnie, gdy widzimy 

wahania giełdy po nieodpowiedzialnym 

twittcie premiera. 

Jesteście zwolennikami naturalnego 

wygaszania OFE, a czy obecny system 

dobrowolnego oszczędzania wymaga 

zmian?

Tak wydaje się, że OFE w sposób naturalny 

będą miały coraz mniej ubezpieczonych. 

Nie da się ze względów demograficznych, 

czy stanu finansów publicznych, utrzymać 

znaczącą emerytalną część kapitałową, 

na która przeznaczamy obowiązkową 

składkę. Istnieje PPK jako forma dodatko-

wego, kapitałowego oszczędzania. Nie jest 

to jednak powszechne rozwiązanie. Rząd 

nie zadbał o jego rozpowszechnienie. 

Słabością PPK jest to, iż sprawuje nad nimi 

nadzór Polski Fundusz Rozwoju, który jest 

maksymalnie upolityczniony. To właśnie 

jest finansowe ramię rządu. Jest wyko-

rzystywany do ratowania nierentownych 

kopalń, wspomagania spółek skarbu pań-

stwa, finansuje energetykę węglową. Taki 

fundusz nie powinien zarządzać PPK.

Uważamy, że potrzebne są działania 

edukacyjne pokazujące jak ważne jest 

indywidualne zabezpieczenie na starość, 

ale też – lub przede wszystkim uprosz-

czenie rożnych form indywidualnego 

oszczędzania. Mamy kilka produktów 

IKE, IKZE, PPK, które różnią się rozwią-

zaniami podatkowymi. Są zagmatwane 

dla większości pracowników, obiecują 

w przyszłości różne korzystne rozwią-

zania. Nie ma jednak pewności, że nie 

zostaną za jakiś czas zmienione. Ważne 

jest, by uprościć zachęty podatkowe i je 

ujednolicić. Ubezpieczenia dobrowolne 

powinny być powiązane z miejscem 

pracy i z pracodawcami, tak jak dzieje 

się w wielu krajach. 

Jakie zmiany wprowadzicie po 

wygranych wyborach?

Zaproponujemy nową konstrukcję, która 

określiliśmy jako emeryturę wdowią. Dla 

osoby, która jest na emeryturze i straci 

małżonka, proponujemy, by miała prawo 

do jednej czwartej świadczenia zmarłego 

współmałżonka, które będzie wypłaca-

ne obok jej emerytury. Gdy emeryt lub 

emerytka – bo to głównie kobieta zostaje 

sama, to natychmiast w znaczący sposób 

ubożeje. Stąd nasza propozycja. Drugą na 

pewno będzie stworzenie mechanizmu 

podatkowo-składkowego motywującego 

do dłuższej pracy, pomimo osiągnięcia 

wieku emerytalnego. Chcemy, by taka 

osoba nie płaciła składki emerytalnej, 

część pracownicza automatycznie po-

większyłaby wynagrodzenie i dodatkowo 

taka osoba otrzymałaby połowę składki 

płaconej przez pracodawcę. Nie pobie-

ram świadczenia: moja pensja wzrasta 

o ok. 15 proc., a pracodawca zyskuje ok. 

Odpowiednie 
jest obecne 
rozwiązanie, 
w którym pie-
niądze z OFE są 
przenoszone 
do ZUS dzięki 
mechanizmowi 
suwaka bezpie-
czeństwa
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5 proc. Trzeci pomysł to uporządkowanie 

kwestii podatkowych przy indywidual-

nym oszczędzaniu emerytalnym oraz 

prowadzenie uczciwej, zrozumiałej i dłu-

goterminowej edukacji na temat potrzeby 

oszczędzania na starość. 

Czy przygotowanie strategii imigracyjnej 

może wesprzeć system emerytalny?

Polityka imigracyjna jest nam niezbędna 

z licznych przyczyn. 

* * *

posłanką, byłą przewodniczącą 

partii nowoczesna.

Czy zdaniem państwa ugrupowania 

istnieją plusy i minusy obecnego systemu 

emerytalnego? 

Liczne są niestety minusy, jest to jednak 

system trudny do zmiany przez to, że 

jest solidarnościowy. Zamiana takiego 

systemu na inny wymagałaby dużych 

nakładów finansowych ze strony pań-

stwa. Trzeba by było zastąpić wpływy, 

które mamy z wpłat składek na ZUS 

obecnie pracujących. W sytuacji demo-

graficznej Polski, w której się obecnie 

znajdujemy, coraz mniej osób będzie 

płaciło składki, a coraz więcej pobierało 

świadczenia. Obciążenie tych pierw-

szych będzie wzrastało albo świadczenia 

drugich – obniżały się. Coraz bardziej 

grozi nam więc forma emerytury, która 

będzie równa i minimalna dla wszyst-

kich. To nie jest nasze marzenie, ale 

może być smutną koniecznością przy-

szłych pokoleń.

Rozwiązaniem jest emerytura obywa-

telska, czyli minimalna, gwarantowana 

przez państwo?

Emerytura obywatelska jest modelem 

rozważanym w wielu krajach. Jest to 

rozwiązanie, które można wprowadzić 

tylko dla osób zaczynających pracę. 

W tym modelu ludzie, którzy wchodzą na 

rynek pracy muszą wiedzieć, że dostaną 

minimalne świadczenia, a sami muszą 

zadbać o dodatkowe zabezpieczenie na 

starość. Ale nie może być tak, że ludzie 

wpłacają składki proporcjonalne do swoich 

zarobków, a potem dostaną świadczenie 

minimalne. Tym bardziej, że Fundusz 

Rezerwy Demograficznej został wykorzy-

stany do celów bieżących. Jednak cześć 

działań PiS skutkuje obecnie spłaszcze-

niem świadczeń. Osoby, które pracowały 

dłużej, maja niewiele wyższe emerytury od 

tych, którzy dostają emeryturę minimal-

ną. Zamiast zastosować rzetelną formę 

waloryzacji PiS oferuje jednorazowe 

świadczenia: 13, 14 emeryturę. Waloryzacje 

zaczynają być określane: kwotowo i pro-

centowo. Dramatyczne jest to, że w ciągu 

ostatnich lat zmieniła się niekorzystnie 

relacja średniej emerytury do średniej 

pensji. Spadła z 58 proc. do 50 proc. w ciągu 

rządów obecnej koalicji. Obecne przywi-

leje emerytalne (13, 14) pozostawimy, to 

nasze zobowiązanie wyborcze, ale one nie 

tworzą rozwiązań systemowych, tylko są 

ratunkowe wobec rosnącej inflacji.

Czy rozwiązaniem może być podniesienie 

wieku emerytalnego, lub zrównanie go 

pomiędzy kobietami i mężczyznami?

Jedną z najpoważniejszych szkód, jakie 

wyrządził PiS w systemie emerytalnym 

było skrócenie wieku emerytalnego do 

jednego z najniższych poziomów w UE. 

Nie ma już powrotu do wieku sprzed 

tej zmiany. Społeczeństwo odrzuciło je. 

Jedyną metodą, jest stworzenie zachęt fi-

nansowych do indywidualnych decyzji, by 

ludzie pracowali dłużej. Nawet PIS w KPO 

zauważa negatywne skutki wczesnego 

odchodzenia Polaków na emerytury. 

Najlepszym pomysłem jest podzielenie 

składki emerytalnej osób pracujących 

po uzyskaniu prawa do emerytury w ten 

sposób, że państwo do niej dopłaca i ta 

cześć składki automatycznie powiększa 

wynagrodzenie netto osób pracujących 

i zmniejsza obciążenie pracodawców. 

Czyli pracownik i pracodawca korzystają 

na pracy pracownika na emeryturze.

Jaki jest stosunek Nowoczesnej do ujed-

nolicenia warunków ubezpieczenia, czyli 

do likwidacji przywilejów branżowych?

My jako Nowoczesna byliśmy zrównaniem 

warunków ubezpieczenia dla wszystkich 

zawodów. Powinna być zasada odcho-

dzenia od przywilejów, ale dla osób 

wchodzących do zawodu, z zachowaniem 

Jakikolwiek 
zamach na 
pozostałe 
w OFE środki 
spowoduje 
ostateczny 
brak zaufania 
Polaków 
w jakiekolwiek 
emerytury 
„państwowej” 
w przyszłości

Rozmowa 
z Katarzyną 
Lubnauer, 

Wywiady
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Chcemy, by 
OFE zostały. 
W jakiej for-
mule? To temat 
do dyskusji, ale 
można zapo-
biec temu, aby 
się kurczyły

praw nabytych osób już pracujących. Ale 

oczywiście program KO będzie wypad-

kową pomysłów na zmiany podmiotów 

wchodzących w skład KO.

Czy polityka migracyjna powinna wspie-

rać system emerytalny?

Tak, pokazują to doświadczenia ostatnich 

miesięcy, przyjazd uchodźców z Ukrainy, 

którzy podejmują w Polsce pracę.

Jaki macie stosunek do różnych 

form indywidualnego ubezpieczenia 

dodatkowego?

W sytuacji, w której stopa zastąpienia 

emerytury wobec pensji może wynieść 30 

proc. ważne jest, by ludzie mieli odpo-

wiednią motywacje do indywidualnego 

oszczędzania. Potrzebne są preferencje 

dla pracowników i pracodawców. Ulgi po-

datkowe dla takich oszczędności. Jednak 

porażka PPK ujawniła, jak mało zaufania 

mamy do rządowych programów. 

Są jakieś metody zapobiegania 

pauperyzacji? 

Ważne, by w jakiś sposób powiązać 

waloryzację, nie tylko z kosztem dóbr, 

ale także ze średnią płacą. Trzeba jednak 

spytać o źródło finansowania takiego 

rozwiązania. Jednak brak zrównania 

wieku emerytalnego mężczyzn i kobiet 

doprowadza do pauperyzacji wśród 

emerytek – kobiet. I dlatego proponujemy 

wprowadzenie świadczenia, które określa-

my jako „wdowia renta”, czyli możliwość 

otrzymania 1/4 emerytury zmarłego 

współmałżonka. Można by pomyśleć 

o jakiejś formie dodatku dla kobiet, które 

wychowały dzieci. Oczywiście nie może 

być to niesprawiedliwe rozwiązanie, które 

wprowadził PIS, czyli zastosował eme-

ryturę minimalną dla kobiet z czwórką 

dzieci. Ono jest niesprawiedliwe wobec 

tych kobiet, które wychowały dzieci, ale 

równocześnie pracowały. 

Rozwiązania, które zaproponujecie po 

wyborach? 

Renat wdowia. Ważne są również rzetelne, 

uczciwe warunki waloryzacji. Chcemy 

zaproponować system motywacyjny, by 

ludzie dłużej pracowali, a pracodawcy 

chcieli ich zatrudniać. 

Co powinno się dziać z oszczędnościami 

w otwartych funduszach emerytalnych: 

powinny być przekształcone, czy pozo-

stać niezmienione?

Niestety pierwszy i drugi zamach na 

oszczędności zgromadzone w OFE oraz 

teraz nieodpowiedzialne działania 

dotyczące spółek skarbu państwa, które 

zmniejszyły wartość polskiej giełdy o 55 

mld zł, powodują, że ludzie obawiają się 

instytucjonalnych form oszczędzania. 

Nie mam wątpliwości, że system OFE jest 

systemem nie rozwijającym się. A szkoda, 

bo realnie nie ma powszechnych rozwią-

zań konkurencyjnych, więc skończy się na 

biedaemeryturach dla wielu Polaków. Ale 

jakikolwiek zamach na pozostałe w OFE 

środki spowoduje ostateczny brak zaufa-

nia Polaków w jakiekolwiek emerytury 

„państwowej” w przyszłości.

* * *

głównym doradcą ekonomicznym 

szymona hołowni, przewodniczącym 

rady gospodarczej polska 2050.

Jakie są plusy i minusy obecnego systemu 

emerytalnego?

Dla gospodarki i dla ubezpieczonych 

dobra jest zasada zdefiniowanej skład-

ki, czyli powiązanie systemu z pracą. 

Minusem jest to, że często jest zmienia-

ny z rożnych pozaubezpieczeniowych 

przyczyn. System wymaga poważnych, 

ewolucyjnych przemian, a nie pospiesz-

nych, politycznych działań

Czy jest przestrzeń do wydłużenia wieku 

emerytalnego lub zrównania wieku eme-

rytalnego kobiet i mężczyzn?

Nie, jeśli zapytała Pani o zmiany usta-

wowe. Tak – potrzebne są rozwiązania 

powodujące, by podwyższyć efektywny 

wiek emerytalny, czyli by ludzie chcieli 

wydłużyć aktywność zawodową. Obecnie 

najbardziej opłacalne finansowo jest 

przejście na emeryturę, potem dorabianie 

na emeryturze np. prowadząc działal-

ność gospodarczą. Trzeba zaproponować 

takie rozwiązania finansowe, które będą 

bardziej sprzyjały dalszej pracy, a nie 

łączeniu zarobków z pracy i pobieraniu 

świadczenia. W zeszłym roku przedstawi-

łem trzy możliwe rozwiązania. 

Pierwszy polega na wypłacie 

świadczenia w wysokości wszystkich 

niepobranych dotychczas emerytur, 

wraz z trzynastą i czternastą emeryturą, 

seniorom, którzy zdecydują się na dalszą 

pracę i opóźnienie przejścia na emeryturę. 

Rozmowa  
z Pawłem Woj- 
ciechowskim,  
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W ten sposób zniwelowalibyśmy demo-

tywujące do kontynuowania pracy skutki 

niepobrania świadczeń emerytalnych oraz 

trzynastej i czternastej emerytury.

Druga propozycja dotyczy składki 

rentowej. Senior od 2017 r. nie może 

dostać renty „inwalidzkiej”, a jego naj-

bliżsi w razie najgorszego mają prawo do 

renty rodzinnej niezależnie od opłacenia 

składki rentowej. Składka rentowa jest 

w istocie podatkiem. Proponuję zapisy-

wanie wartości 8-procentowej składki 

rentowej na koncie emerytalnym. Wydaje 

się również, że zaproponowanie wyż-

szych kosztów uzyskania przychodów 

jest lepszym rozwiązaniem niż zerowy 

PIT – to propozycja rządowa, bardzo 

nieefektywna i nieskuteczna.

Czy świadczenia typu 13 i 14 emerytura 

powinny zostać na stałe?

Powinny one być wmontowane 

w systemowe rozwiązanie, np. poprzez 

zmianę zasad waloryzacji, reformę 

minimalnej emerytury w kierunku filaru 

zerowego. Jednak żadne zmiany nie 

powinny przebiegać w sposób gwałtowny, 

katastroficzny. 

Czy emerytura obywatelska jest dobrym 

pomysłem? 

Nie, jest niesprawiedliwa, ponieważ łamie 

zasadę „masz emeryturę, na jaką zapraco-

wałeś”. Byłaby szkodliwa dla gospodarki, 

prowadziłaby do jeszcze większego 

upolitycznienia emerytur, oznaczałaby 

ogromne koszty okresu przejściowego. 

Należy natomiast rozważyć koncepcję 

filaru zerowego opartego na warun-

ku rezydencji w miejsce minimalnej 

emerytury, które nie pasuje do systemu 

zdefiniowanej składki, choćby dlatego, że 

jest coraz więcej emerytur „groszowych”, 

czyli niższych niż emerytura minimalna. 

Jakie działania mogą zahamować paupe-

ryzację najstarszych?

To musi być pozytywna reforma, a nie 

polityczne działania typu 13, 14 emery-

tura. Emerytura nie może być zasiłkiem. 

Potrzebne są zmiany pozytywne, reforma 

najniższych świadczeń (w tym groszo-

wych), reforma systemu rentowego. Bez 

niej trudno jest pozytywnie zmienić sys-

tem emerytalny. Potrzebna jest likwidacja 

zbiegów ubezpieczeniowych, wyłączeń. 

Takie rozwiązania sprzyjają nadużyciom. 

Czy i co powinno się zmienić w kapi-

tałowej części emerytalnej? Jaka ma 

być przyszłość otwartych funduszy 

emerytalnych?

– Chcemy, by OFE zostały. W jakiej 

formule? To temat do dyskusji, ale 

można zapobiec temu, aby się kurczyły. 

Propozycja, która przedstawił PiS, by 

zamienić OFE na inne podmioty zarzą-

dzające i przy okazji zabrać 15 proc. 

oszczędności była nieuczciwa, prowadziła 

do nacjonalizacji spółek wskutek wyboru 

opcji przejścia do ZUS. Teza o pobraniu tej 

opłaty w zamian za zwolnienie podatkowe 

IKE była iluzoryczna, ponieważ nie zawsze 

można łatwo zmienić opodatkowanie 

wypłat z III filaru. 

Czy zamierzacie zmieniać formy indywi-

dualnego oszczędzania (IKE, IKZE, PPK, 

PPE)? 

Mnogość form oszczędzania i propozy-

cji podatkowych powoduje, że ludzie są 

pogubieni. Potrzebne jest ujednolicenie 

warunków podatkowych, najlepiej w kie-

runku najkorzystniejszej formuły, aby 

zachęcić do dobrowolnego oszczędzania 

na emeryturę. Rozdrobnienie tego syste-

mu nie służy oszczędnościom. 

* * *

posłem psl.

Czy są plusy obecnego systemu?

Plusem jest system zdefiniowanej składki. 

Jednak coraz poważniejszym problemem 

jest ubożenie emerytów. Tak jak polityka 

prorodzinna pomogła rodzinom wielo-

dzietnym, ich sytuacja przynajmniej się 

nie pogarsza, o tyle sytuacja ekonomiczna 

seniorów jest trudna. I mimo dodat-

kowych świadczeń sfera ubóstwa jest 

coraz większa. Dlatego nasze propozycje 

niezmiennie zmierzają do poprawy ich 

sytuacji ekonomicznej. Naszym podstawo-

wym postulatem od lat jest wprowadzenie 

Liczba zmian 
wprowadza-
nych do tego 
systemu spo-
wodowała, że 
trudno zmienić 
obecny stan. 
Na pewno po 
wyborach 
należy się 
przyjrzeć 
warunkom, 
w których OFE 
funkcjonują

Rozmowa 
z Krzysztofem 
Paszkiem, 

Wywiady
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emerytury bez podatku. Bez ograniczeń 

w wysokości świadczenia – dla wszyst-

kich. Nie jest winą kogoś kto dobrze 

zarabiał, płacił wyższe składki i podatki 

i ma dzisiaj wyższą emeryturę. Stąd nasza 

propozycja polega na tym, by od każdej 

emerytury nie odprowadzać podatku. 

Czy pomysłami na zmniejszenie paupe-

ryzacji nie było podniesienie wieku 

emerytalnego, zrównanie wieku emery-

talnego kobiet i mężczyzn? Czy PSL widzi 

możliwość powrotu do tych rozwiązań?

Nie. PSL było jednym z ugrupowań, 

które zaproponowało podniesienie wieku 

emerytalnego. Ponieśliśmy za to poważną 

konsekwencję polityczną. Uważamy, że 

Polacy wyraźnie opowiedzieli się przeciwko 

takiemu rozwiązaniu. Nie ma przestrzeni, 

by ustawowo, obligatoryjnie podnosić wiek 

emerytalny. Jednak poprawy i doprecyzo-

wania wymaga system zachęt i motywacji 

dla tych, którzy mogą i chcą pracować dłu-

żej, pozwala im na to zdrowie i kompetencje. 

Potrzebna jest także kampania edukacyjna 

przypominająca, że istnieje w obecnym sys-

temie mechanizm, iż każdy rok pracy dłużej, 

powoduje wyraźny wzrost świadczeń. 

Co myślicie na temat emerytury 

obywatelskiej?

To jest postulat, który się pojawia. Nie 

zamykamy się na rozmowę na ten temat, 

choć wprowadzenie tego systemu jest 

kosztowne. 

Jaka zdaniem PSL może być przyszłość 

otwartych funduszy emerytalnych. Czy 

możliwe są zmiany: zwiększenie składki 

do nich przekazywanych albo powinny 

być zlikwidowane, a pieniądze przenie-

sione do innych długoterminowych firm 

oszczędzania? A może nic nie mamy 

rozbić i pieniądze zostają przekazywane 

do ZUS?

Liczba zmian wprowadzanych do tego 

systemu spowodowała, że trudno zmienić 

obecny stan. Na pewno po wyborach nale-

ży się przyjrzeć warunkom, w których OFE 

funkcjonują. Jednak nie do końca obecnie 

wiemy jaki jest stan finansów publicznych 

i finansów ubezpieczeń społecznych, trud-

no więc myśleć o zmianach w podziale 

składki, innych niż obecnie. 

A myślicie o zachętach podatkowych dla 

dodatkowego oszczędzania?

Myślę, że tak. System podatkowy w Polsce 

wymaga rewizji po tej demolce, którą 

spowodował nieszczęśliwy „Polski Ład”. 

Potężne wyzwanie będzie polegało nie 

tylko na uporządkowaniu systemu, ale 

także na przywróceniu wartości pracy, 

przedsiębiorczości. Trzeba ponownie 

pomyśleć o klasie średniej i stworzyć 

przestrzeń podatkową by ci, którzy mogą, 

sami zadbali o swoją przyszłość. 

Jesteście zwolennikami dodatkowego 

oszczędzania powiązanego z miejscem 

pracy czy raczej indywidualnie? Czy 

obecne formy: IKZE, IKE, PPE i PPK 

zostawilibyście w obecnym kształcie, czy 

zamierzacie zmieniać? 

Moim zdaniem – nie zajmowaliśmy się 

tym programowo, najlepiej sprawdza się 

różnorodny system. Stwórzmy możliwości 

Polakom, uwierzmy w ich kreatywności 

i odpowiedzialność. 

Jaki macie stosunek do przywilejów 

branżowych i do ujednolicenia warunków 

ubezpieczenia emerytalnego? 

To jest spory problem, branże, które mają 

dodatkowe uprawnienia, mają silne repre-

zentacje związkowe. Na pewno nie można 

zmieniać zasad ubezpieczenia tych grup 

bez przywrócenia normalnego funkcjono-

wania dialogu społecznego.

Jakie zmiany zaproponujecie 

w najbliższym czasie i po wyborach?

Pierwszy pomysł to ten, o którym już 

mówimy od dawna, czyli emerytura bez 

podatku. Drugi to dziedziczenie świadcze-

nia. Za kilka tygodni przedstawimy projekt 

ustawy. Opracowujemy ostatnie szczegóły 

tej koncepcji. Szczególnie ważne jest to 

rozwiązanie dla osób, które są emerytami 

i tracą współmałżonka. Gdy zostają samot-

ni, natychmiast ubożeją. 

* * *

posłem, wiceprzewodniczącym 

nowej lewicy.

Czy są plusy lub minusy obecnego 

systemu?

Pytanie czy system zabezpiecza przy-

szłych emerytów. Mamy wrażenie, że 

następuje demontaż systemu, bo wprowa-

dza się zamiast systemowych rozwiązań 

rozwiązania polityczne: 13-stą emeryturę, 

14-stą emeryturę, ostatnio słyszymy na-

wet o 15-stym świadczeniu. Dzieje się tak 

zamiast poważnej dyskusji, jak waloryzo-

wać świadczenia. Mamy poważne obawy, 

że za 10-20 lat system będzie niewydolny. 

Co myślicie o podniesieniu wieku 

emerytalnego, czy zrównaniu wieku 

emerytalnego mężczyzn i kobiet?

Nie myślimy o takich decyzjach. Właśnie 

opracowujemy kwestie programo-

we dotyczące systemu emerytalnego, 

dyskutujemy z ekspertami. Program 

przedstawimy na początku przyszłego 

roku. Żaden z tych pomysłów nie dotyczy 

zmian wieku emerytalnego, czy zrównania 

wieku emerytalnego kobiet i mężczyzn, 

raczej dotyczy tego, by system prefero-

wał osoby, które mimo osiągnięcia wieku 

emerytalnego, nadal funkcjonują na rynku 

Rozmowa 
z Dariuszem 
Wieczorkiem, 
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pracy. Reforma systemu emerytalnego 

powinna być połączona z analizą sytuacji 

demograficznej i tego, dlaczego młodzi 

ludzie nie chcą zakładać rodzin, nie chcą 

mieć dzieci. Jako lewica wiemy dlaczego, 

rządzący muszą to zrozumieć. 

Jaki jest państwa stosunek do emerytury 

obywatelskiej?

Pomysł pojawił się. Poważnym proble-

mem, który wymaga analizy i naprawy, są 

minimalne świadczenia, „groszowe emery-

tury”. Zapewne będzie to jeden z punktów 

naszego projektu emerytalnego.

Czy przywileje branżowe powinny 

zostać w systemie?

Musimy zachować prawa nabyte, 

a w przypadku pozostałych przywilejów, 

one się powoli same redukują, ponie-

waż zmienia się struktura pracujących. 

Niektóre z branżowych zasad były wyne-

gocjowane w ramach umów społecznych 

i takie powinny zostać. 

Czy potrzebne są większe 

zachęty podatkowe do dobrowolnego 

oszczędzania? 

Tak, chociaż mam wrażenie, że zaufanie 

Polek i Polaków do państwa spadło po 

siedmiu latach rządów Zjednoczonej 

Prawicy. Ludzie obawiają się oszczędzać 

w programach, czy w projektach, które 

mogą być zmienione przez polityków. Stąd 

myślę brak szerokiego zainteresowania 

PPK na przykład. 

Jaka powinna być przyszłość OFE 

i możliwości oszczędzania kapitałowego 

w systemie emerytalnym? 

W ciągu ostatnich 15-10 lat otwarte fun-

dusze emerytalne traktowane były jako 

element ratowania finansów państwa. 

Trudno byłoby dziś wprowadzić inne 

rozwiązania, niż obowiązujące obecnie, 

czyli ostateczne przekazywanie pieniędzy 

do ZUS.

PiS miał pomysł, by OFE były zlikwido-

wane, a zgromadzone w nich pieniądze 

sprywatyzować i przenieść do syste-

mu długoterminowych oszczędności 

(IKE, IKZE, PPK) z przeznaczeniem na 

emeryturę.

To pomysł wart rozważenia.

Czy zamierzacie zmieniać formy indywi-

dualnego oszczędzania?

Nie mogę wyprzedzić prezentacji naszego 

programu, ale mogę powiedzieć, że nad 

tym pracujemy.

Czy może Pan powiedzieć coś więcej 

o państwa propozycjach przygotowywa-

nych w ramach programu? 

Przygotowujemy zmiany, które spo-

wodują, że system będzie czytelny. 

Wprowadzona będzie realna waloryzacja 

bez otrzymywania dodatkowych pienię-

dzy w postaci trzynastych, czternastych 

świadczeń. Jeżeli emeryci dostają raz 

w roku dodatkowe 2000 zł, czyli 160 zł 

miesięcznie, to jaki jest powód by owych 

160 zł miesięcznie nie dostawali co mie-

siąc i by była to cześć wcześniej ustalonej 

waloryzacji? Ona musi nadążać za inflacją. 

Jednorazowe świadczenia psują system. 

* * * 

członkiem zarządu krajowego 

partii razem.

Jakie są plusy i minusy obecnego systemu 

emerytalnego?

Minusów jest dużo. Opowiadamy się 

za wprowadzeniem emerytury obywa-

telskiej. Obecny system zdefiniowanej 

składki wzmacnia nierówności społeczne. 

Jeżeli ktoś zarabia dużo, ma wysokie 

świadczenie, natomiast jeśli ktoś zarabia 

mniej, albo ma więcej przerw w pracy 

w ciągu swojego życia, co dotyczy np. 

kobiet, otrzyma niższe świadczenie. Przy 

wprowadzaniu tego systemu zakładano 

też, że powszechnie będzie się oszczę-

dzało dobrowolnie w trzecim filarze. To 

się jednak nie wydarzyło. Osoby, które 

niewiele zarabiają, nie są w stanie tak 

naprawdę wygospodarować dodatkowych 

pieniędzy na dobrowolne ubezpie-

czenie emerytalne. To było założenie 

nierealistyczne. Wiele osób będzie miało 

głodowe emerytury, system nie zapewnia 

bezpieczeństwa. 

Na jakich zasadach chcecie zmienić 

system?

Program zaprezentowaliśmy w 2017 r. To 

jest system dwufilarowy. Pierwsza cześć 

to emerytura obywatelska wypłacana 

z budżetu. Wówczas jej wysokość netto 

Trudno byłoby 
dziś wprowa-
dzić inne roz-
wiązania, niż 
obowiązujące 
obecnie, czyli 
ostateczne 
przekazywanie 
pieniędzy do 
ZUS

Rozmowa 
z Maciejem 
Szlinderem,

Wywiady
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wynosiła 1500 zł – równowartość płacy 

minimalnej. Dziś byłoby to ok. 2360 zł. Od 

tego świadczenia nie płacone mają być 

żadne składki, czy podatki, waloryzowana 

będzie w takim samym tempie, w którym 

rośnie płaca minimalna. Proponujemy tak-

że drugi filar kapitałowy. Wykorzystanie 

Funduszu Rezerwy Demograficznej by 

stworzyć z niego fundusz kapitałowy, 

który mógłby inwestować w przedsię-

wzięcia długookresowe, z niewielkimi 

wahaniami stopy zwrotu, na przykład 

w przedsięwzięcia związane z transforma-

cją energetyczną. 

Czy byłaby to cześć dobrowolna?

Ona byłaby obowiązkowa. 

Jaki w tym systemie miałby być wiek 

emerytalny?

W 2017 r. zaproponowaliśmy równy dla 

kobiet i mężczyzn – 65 lat. Wówczas 

obowiązywał wiek emerytalny 67 lat, 

więc była to propozycja obniżenia wieku 

emerytalnego. Potem nie prowadziliśmy 

Każdy mógłby 
się ubezpieczyć 
oczywiście 
dodatkowo, 
ale OFE pew-
nie w sposób 
naturalny prze-
stałyby istnieć 
w obecnej 
formule

Rozmowy zostały przeprowadzone w drugiej połowie 

października 2022 roku.

już debaty po obniżeniu wieku przez 

PiS, więc ta kwestia pozostaje otwarta. 

Na pewno chcielibyśmy natomiast, by 

wiek emerytalny dla kobiet i mężczyzn 

był równy. 

Czy w tym systemie jest miejsce dla 

otwartych funduszy emerytalnych?

Nie. Każdy mógłby się ubezpieczyć 

oczywiście dodatkowo, ale OFE pewnie 

w sposób naturalny przestałyby istnieć 

w obecnej formule. 

Czy byłoby miejsce na obecne formuły 

dodatkowego dobrowolnego oszczędza-

nia: IKE, IKZE, PPK czy PPE?

To zależy w jakim tempie stary system 

byłby zastępowany nowym. Prawa 

nabyte byłyby respektowane. Nowy 

system zamierzamy wprowadzać 

ewolucyjnie. Świadczenia wyższe niż 

emerytura obywatelska, te, które są już 

obecnie wypłacane, nie byłyby zmniej-

szane, ale też nie byłyby waloryzowane. 

Zaproponowaliśmy, że w ciągu dziesięciu 

lat od wejścia w życie ustawy, każdy 

będzie mógł wybrać, czy woli świadcze-

nie ze starego systemu, czy z nowego. 

Zakładamy oczywiście, że wszystkie 

osoby, które miałyby niższe świadczenie 

lub minimalne – przeszłyby do nowego 

systemu. 
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W dniach 28-29 września 2022 roku 

na Wydziale Inżynierii Zarządzania 

Politechniki Poznańskiej odbyła się VII 

Międzynarodowa Konferencja Naukowa 

„Systemy zabezpieczenia społeczne-

go wobec wyzwań demograficznych, 

ekonomicznych i technologicznych”. 

Celem konferencji była identyfikacja 

największych wyzwań wobec systemów 

zabezpieczenia społecznego, w szcze-

gólności systemów emerytalnych 

i długoterminowej opieki nad osobami 

starszymi oraz rynku pracy – zwłasz-

cza w aspekcie starzejącej się populacji. 

Konferencja zorganizowana została w for-

mie hybrydowej, uczestniczyło w niej 55 

naukowców i praktyków z sektora finan-

sowego z 6 państw i 3 kontynentów. 

Mecenasami konferencji były: 

Towarzystwo Funduszy inwestycyjnych 

PZU SA (sponsor główny) oraz Izba 

Gospodarcza Towarzystw Emerytalnych 

(IGTE), natomiast patronat honorowy ob-

jęło Polskie Towarzystwo Ekonomiczne 

(PTE).  

Wśród tytułowych wyzwań dysku-

towano między innymi na takie tematy, 

jak: demograficzne starzenie się spo-

łeczeństwa, przeobrażenia na rynku 

pracy, wpływ zmian technologicznych. 

Konferencja była także doskonałą okazją, 

aby w gronie zarówno badaczy, jak rów-

nież praktyków gospodarczych podjąć 

kwestię pierwszych lat funkcjonowania 

Pracowniczych Planów Kapitałowych 

(PPK), które umożliwiają pracownikom 

gromadzenie dodatkowych oszczędno-

ści na starość. Ta problematyka została 

w szczególności podjęta w czasie panelu 

dyskusyjnego z udziałem znamienitych 

ekspertów. Warto podkreślić, że po raz 

pierwszy dyskusja o PPK odbyła się 

w ramach poprzedniej edycji MKE’2019, 

a zatem trzy lata wcześniej.

Konferencję rozpoczęło wystąpie-

nie Patrycji Kowalczyk-Rólczyńskiej 

(UE we Wrocławiu), Damiana Walczaka 

(UMK w Toruniu) i Sylwii Pieńkowskiej-

Kamienickiej (UW-M w Olsztynie). Było 

ono poświęcone zagadnieniom zróżnico-

wania ze względu na płeć w przypadku 

uczestnictwa w programach emerytalnych 

z automatycznym zapisem. Prelegenci 

zauważyli, że zrealizowane badania 

wykazały istnienie pewnego stopnia 

zróżnicowania pomiędzy kobietami i męż-

czyznami w kwestii podejścia do udziału 

w PPK. Podkreślili potrzebę realizacji dal-

szych badań w tym obszarze badawczym. 

Joanna Góra (SGH) zaprezentowała wy-

niki badania dotyczącego relacji pomiędzy 

ekspozycją na ryzyko społeczne a pozio-

mem zaufania do ZUS i wiedzą o systemie 

ubezpieczeń społecznych. Badaczka wyka-

zała między innymi, że większa ekspozycja 

na wspomniane ryzyko sprzyja wzrostowi 

zaufania i wiedzy o instytucjach ubezpie-

czenia społecznego w Polsce. 

Łukasz Dopierała i Daria Ilczuk (UG) 

zwrócili oni uwagę, że w obliczu ko-

nieczności stopniowego wydłużania 

okresu aktywności zawodowej, jednym 

z rozwiązań może być tak zwana srebr-

na przedsiębiorczość. Zaakcentowali 

ponadto, że rozpoczynanie działalności 

biznesowej w starszym wieku wiąże się 

z istotnymi korzyściami, takimi jak poczu-

cie niezależności, czy potrzeba pozostania 

aktywnym, przy czym ważnym czynni-

kiem jest wsparcie rodziny. 

Michał Michalski (UAM) podjął tema-

tykę odpowiedzialności za tworzenie 

kapitału ludzkiego odwołując się przy 

tym do polityki rodzinnej, sprawiedliwo-

ści społecznej i państwa opiekuńczego. 

Mówca zaakcentował, że w toczących się 

dyskusjach brakuje argumentów odno-

szących się do perspektywy długofalowej, 

która obejmowałaby na przykład skutki 

działań prorodzinnych dla funkcjonowania 

systemu emerytalnego w nadchodzących 

dziesięcioleciach. 

Aleksandra Korczyc (UW) skoncentro-

wała się na społeczno-ekonomicznych 

skutkach starzejących się populacji. W tym 

celu zidentyfikowała wyzwania i szanse 

związane z tym procesem demograficz-

nym podkreślając, że w Polsce proces 

starzenia będzie prawdopodobnie prze-

biegać szczególnie drastycznie.

Dr Janina Petelczyc z SGH zapre-

zentowała referat na temat regulacji 

Unii Europejskiej w sprawie inwestycji 

społecznie i ekologicznie odpowiedzial-

nych (ESG investments) oraz gotowości 

państw Europy Środkowej i Wschodniej do 

prowadzenia oraz raportowania wyników 

tego typu inwestycji. Rynek inwestycji 

ESG w Polsce znajduje się jeszcze we 

wczesnym stadium rozwoju, jednak 

ma duży potencjał wzrostu, gdyż coraz 

więcej inwestorów instytucjonalnych oraz 

Rozpoczynanie 
działalności 
biznesowej 
w starszym 
wieku wiąże 
się z istotnymi 
korzyściami, 
takimi jak 
poczucie 
niezależności, 
czy potrzeba 
pozostania 
aktywnym
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Rynek inwe-
stycji ESG 
w Polsce znaj-
duje się jeszcze 
we wczesnym 
stadium rozwo-
ju, jednak ma 
duży potencjał 
wzrostu

indywidualnych zainteresowanych jest 

nabywaniem walorów spółek, których ak-

tywność biznesowa służy realizacji celów 

zrównoważonego rozwoju (np. rozwój 

energetyki opartej na źródłach odnawial-

nych, ochrona zdrowia).

Prof. Sylwester Białowąs z UE Poznaniu 

wraz z doktorantką z Izraela Meirav 

Aharoni-Ben-Simhon dokonali przeglą-

du systemu emerytalnego w Izraelu. Co 

ciekawe, wiek emerytalny dla mężczyzn 

wynosi obecnie w Izraelu 67 lat, a dla 

kobiet zaledwie 62 lata. Od pewnego 

czasu jednak w Izraelu pojawiają się głosy 

mówiące wskazujące na potrzebę pod-

wyższenia wieku emerytalnego kobiet, 

w związku z widocznym również w tym 

kraju demograficznym starzeniem się po-

pulacji. Istotnym problemem w Izraelu jest 

izolacja ultraortodokyjnych Żydów i ich 

rodzin od rynku pracy i konieczność pono-

szenia całości kosztów ich zabezpieczenia 

społecznego przez państwo, potrzeba 

stopniowej aktywizacji zawodowej tej 

grupy społecznej, jak również integracji 

społecznej i ekonomicznej napływających 

z różnych państw emigrantów.  

Drugi dzień konferencji otworzyło 

wystąpienie Janusza Tomidajewicza (UE 

w Poznaniu), które zostało poświęcone 

możliwościom finansowym zaspokojenia 

potrzeb emerytalnych w Polsce w per-

spektywie kolejnych 30 lat. W oparciu 

o przeprowadzone badania ilościowe, 

mówca wyjaśnił jakie wzrosty realnego 

poziomu emerytur okażą się możliwe 

w przyszłości w zależności od dynamiki 

wzrostu gospodarczego, przy założeniu, 

że zakres obciążenia PKB wydatkami 

emerytalnymi pozostanie co najmniej na 

tym samym poziomie. 

Kamila Bielawska (UG) omówiła wy-

niki badania dotyczącego subiektywnej 

oceny sytuacji finansowej po przejściu 

na emeryturę, przy czym dociekania te 

odniosła do standardu indywidualnej 

stopy zastąpienia. Z badania ankietowego, 

przeprowadzonego na reprezentatywnej 

grupie 1500 osób, wywnioskowała między 

innymi, że 46% respondentów, których 

stopa zastąpienia była na poziomie 2/3 ich 

ostatniej pensji, wskazało, że ich indywi-

dualna sytuacja materialna pogorszyła się 

po przejściu na emeryturę. 

Radosław Kurach (UE we Wrocławiu) 

podjął temat renty dożywotniej, 

a w szczególności poszukiwał odpowie-

dzi na pytanie – czy taką formułę renty 

należy traktować jako ubezpieczenie, czy 

raczej jako inwestycję. Prelegent dokonał 

nowej interpretacji sprzecznych wyników 

podawanych w literaturze, a także ziden-

tyfikował ważne determinanty popytu. 

Jak przekonywał, powinno to uspraw-

nić projektowanie architektury wyboru 

wspierającej annuityzację w prywatnych 

planach emerytalnych. 

Tomasz Jedynak (UE w Krakowie) 

poruszył stosunkowo rzadko dyskutowa-

ny aspekt dotyczący kwestii emerytalnej, 

a mianowicie w jaki sposób zachowanie 

innych może wpływać na indywidualne 

decyzje, a w szczególności te dotyczące 

wieku emerytalnego. Przeprowadzone 

badania wykazały, że przy podejmowaniu 

decyzji o przejściu na emeryturę respon-

denci kierują się opiniami innych. Ponadto 

stwierdzono, że przy podejmowaniu 

decyzji emerytalnych ważne są wartości, 

które traktowane są jako normy społecz-

ne, a podwyższenie wieku emerytalnego 

w otoczeniu społecznym osoby podejmu-

jącej decyzję, zwiększa planowany wiek 

emerytalny tej osoby. 

Prof. Edyta Marcinkiewicz z PŁ przed-

stawiła wyniki międzynarodowych badań 

porównawczych na temat roli posiadania 

nieruchomości mieszkalnej w kształtowa-

niu dobrobytu osób starszych. Zwróciła 

uwagę m.in. na specyficzną sytuację osób 

starszych o relatywnie niskich dochodach 

posiadających nieruchomości mieszkalne 

o dużej wartości, stanowiące najwięk-

szy składnik ich majątku, które jednak 

staja się coraz droższe w utrzymaniu. 

Niektóre osoby korzystają z tzw. odwró-

conej hipoteki, aby pod zabezpieczenie 

nieruchomości zwiększyć swoje dochody. 

W Polsce rynek tzw. equity release jest 

jeszcze słabo rozwinięty. 

Prof. Ilona Kwiecień oraz dr Ewa 

Poprawska (UWr) zaprezentowały wyniki 

badań ankietowych, z których jednoznacz-

nie wynika, że sytuacja kobiet w systemie 

zabezpieczenia emerytalnego w Polsce 

jest postrzegana jako zdecydowanie 

gorsza od położenia mężczyzn. Ta luka 

w poziomie zabezpieczenia emerytalne-

go (tzw. geneder gap) wynika nie tylko 

w różnic miedzy ustawowym wiekiem 

emerytalnym kobiet i mężczyzn, ale 

również z przerw w pracy związanych 

z pełnieniem przez kobiety ról spo-

łecznych (macierzyństwo i opieka nad 

dziećmi, opieka nad starszymi rodzicami). 

Dr Sonia Buchholz z SGH przed- 

stawiła problem pracy nierejestrowanej  

emerytów, prof. Joanna Ratajczak-

Leszczyńska negatywne konsekwencje 
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stosowania (zwłaszcza w mikrofirmach) 

wypłacania części wynagrodzenia „pod 

stołem” (bez opłacania przez pracodawcę 

od tej części wypłaty składek na ubez-

pieczenie społeczne). Wynagradzani 

w ten sposób i akceptujący te sytuację 

pracownicy muszą się liczyć z tym, że ich 

przyszłe emerytury będą niskie, często na 

poziomie emerytury minimalnej. 

Występująca zdalnie prof. M. 

Khmelyarchuk z Uniwersytetu Iwana 

Franka we Lwowie przedstawiła 

dramatyczne konsekwencje wojny 

rosyjsko-ukraińskiej dla rynku pracy 

i bezpieczeństwa gospodarki narodowej 

w Ukrainie.  

Prof. PP Marek Szczepański oraz dr 

Tomasz Brzeczek z PP na zakończenie 

sesji przedstawili referat na temat ryzyka 

długowieczności (dłuższej niż oczekiwa-

na długości życia, mogącej spowodować 

przedwczesne wyczerpanie dodatkowych 

oszczędności na starość i błędne rozłoże-

nie inwestycji w cyklu życia) oraz różnic 

między subiektywnym postrzeganiem 

oczekiwanej długości życia a progno-

zami długości życia dla poszczególnych 

roczników demograficznych (kohort), za-

wartymi w tablicach życia opracowanych 

przez GUS. Różnice te zidentyfikowane 

zostały na podstawie badań ankietowych, 

przeprowadzonych na ogólnopolskiej 

reprezentatywnej próbie badawczej.

W drugim dniu konferencji dużym 

zainteresowaniem cieszył się panel dysku-

syjny pt. „Pracownicze Plany Kapitałowe”. 

W dyskusji udział wzięli przedstawiciele 

świata finansów, prawa pracy i nauki: 

Małgorzata Rusewicz – prezes IGTE oraz 

prezes zarządu IZFiA, Marcin Żółtek – 

wiceprezes zarządu TFI PZU SA, dr Janina 

Petelczyc z Katedry Ubezpieczenia 

Społecznego SGH, członkini Grupy 

Interesariuszy Pracowniczych Planów 

Emerytalnych przy Europejskim Urzędzie 

Nadzoru Ubezpieczeń i Pracowniczych 

Planów Emerytalnych (EIOPA), dr Marcin 

Wojewódka – założyciel i wspólnik 

zarządzający Kancelarii Wojewódka 

i Wspólnicy, wiceprezes zarządu Instytutu 

Emerytalnego w Warszawie, wykła-

dowca akademicki oraz dr Antoni Kolek, 

prezes zarządu Instytutu Emerytalnego 

w Warszawie, wykładowca akademicki. 

Moderatorem dyskusji był dr Krzysztof 

Kołodziejczyk z Zakładu Ekonomiki 

Przedsiębiorstw, inwestycji i Ubezpieczeń 

Instytutu Logistyki PP.

Uczestnicy dyskusji panelowej, 

zwrócili m.in. uwagę na fakt, iż wdrażanie 

programu PPK przypadło w wyjątkowo 

niesprzyjającym okresie związanym 

z pandemią COVID 19, poziom uczest-

nictwa jest niższy, niż zakładano przy 

tworzeniu ustawy o PPK (obecnie ok. 34%), 

tym niemniej umożliwienie blisko 2,5 mln. 

uczestnikom tego nowego, wprowadza-

nego sukcesywnie od 2019 r. programu 

długoterminowego oszczędzania z myślą 

o zwiększeniu zabezpieczenia finansowe-

go na starość, przy wsparciu pracodawcy 

i państwa, stanowi znaczący postęp 

w rozwoju III filaru systemu emerytalnego 

w Polsce.

Jest kwestią dyskusyjną, czy PPK to 

program stricte emerytalny, czy raczej 

oszczędnościowo-inwestycyjny, nie ulega 

jednak wątpliwości, że dzięki dostoso-

waniu strategii inwestycyjnych do cyklu 

życia uczestników oraz współfinansowa-

niu składek przez pracodawców, niskich. 

Limitowanych ustawowo kosztach zarza-

dzania aktywami obiektywnie stanowi 

najlepszy dostępny produkt emerytalny 

w Polsce. Dr Marcin Wojewódka zwró-

cił m.in. uwagę na to, początkowo na 

zbyt wysokim poziomie postawiono 

oczekiwania w stosunku do narzędzi, 

jakimi dysponuje PPK. Program PPK był 

wprowadzany niejako w kontrze, a nie 

jako uzupełnienie do istniejących wcze-

śniej w niektórych przedsiębiorstwach 

i instytucjach pracowniczych programów 

emerytalnych (PPE), finansowanych de 

facto wyłącznie przez pracodawców, gdzie 

po wdrożeniu programu poziom uczestnic-

twa w PPE sięga w danym zakładzie 80%. 

Takie przeciwstawienie PPK wobec PPE 

było niepotrzebne i błędne. 

Wiceprezes TFI PZU Marcin Żółtek 

wskazał na negatywny wpływ dyskusji na 

temat możliwej likwidacji OFE na po-

ziom uczestnictwa w PPK, potwierdzony 

w badaniach ankietowych prowadzo-

nych na zlecenie instytucji finansowych. 

Paradoksalnie, przejście na pracę zdal-

ną w wielu firmach w czasie pandemii 

nie stanowiło bariery, lecz umożliwiło 

dotarcie z informacją o PPK do pracowni-

ków, choć oczywiście różnie wyglądało to 

w różnych przedsiębiorstwach. Większy 

poziom uczestnictwa odnotowały firmy, 

gdzie pracodawcy aktywnie włączyli 

się w informowanie o programie we 

współpracy z obsługującą PPK instytucją 

finansową.

Dr Antoni Kolek postawił tezę, że jak 

do tej pory PPK stał się produktem finan-

sowym dość elitarnym, gdyż największy 

Niektóre osoby 
korzystają 
z tzw. odwró-
conej hipoteki, 
aby pod za-
bezpieczenie 
nieruchomości 
zwiększyć 
swoje dochody
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poziom partycypacji występuje w dużych 

firmach, gdzie również poziom dochodów 

pracowników jest relatywnie wyższy 

niż w sektorze MŚP. Pozostaje otwarte 

pytanie, co zrobić, aby zachęcić do udziału 

w tym programie osoby, które najmniej 

zarabiają. Również zawarte w ustawie 

o PPK ograniczenia co do możliwości 

inwestowania składek na rynku kapita-

łowym w warunkach utrzymującej się 

dekoniunktury na GPW nie stanowią 

zachęty do udziału w PPK, a mogą skła-

niać wiele osób do występowania z tego 

programu po automatycznym zapisie. 

Polityka inwestycyjna powinna być na 

nowo przemyślana – zarówno w fazie 

gromadzenia oszczędności w progra-

mie, jak i w fazie wypłat. Paradoksalnie, 

przewidziany w ustawie o PPK 

w 2023 r. powtórny autozapis do progra-

mu osób, które z niego wystąpiły, zamiast 

zwiększyć poziom uczestnictwa może spo-

wodować, że jeszcze więcej osób z niego 

wystąpi. Może należałoby odroczyć au-

tozapis i poczekać na ustabilizowanie się 

sytuacji na rynkach finansowych, choćby 

w kontekście wojny rosyjsko-ukraińskiej, 

zawirowań na rynkach cen surowców 

i związanych z nią negatywnych konse-

kwencji finansowych dla całej gospodarki 

i gospodarstw domowych. 

Prezes Małgorzata Rusewicz potwier-

dziła, że w świetle badań ankietowych 

prowadzonych wśród pracodawców 

i uczestników PPK czynnikiem najbar-

dziej zniechęcającym do uczestnictwa 

w tym programie są zmiany zawirowania 

w systemie emerytalnym związane z OFE 

i obawy uczestników, że w przyszłości 

państwowo może zabrać część środków 

zgromadzonych w PPK. Rola pracodaw-

ców w całym projekcie jest kluczowa 

i należy do nich kierować pozytywne za-

chęty. Gdyby nie zaangażowanie instytucji 

finansowych prowadzących PPK, poziom 

partycypacji byłby jeszcze niższy. Sukces 

podobnego programu emerytalnego z au-

tomatycznym zapisem wprowadzanego 

w Wielkiej Brytanii związany był z więk-

szą świadomością emerytalną w tym 

kraju oraz tym, że przed wprowadzeniem 

znacznie dłużej niż w Polsce prowadzono 

akcję informacyjną i lepiej przygotowano 

pracodawców i pracowników do wdro-

żenia nowego zakładowego programu 

emerytalnego. Jeśli chodzi o wyniki 

inwestycyjne PPK, to były one stosun-

kowo dobre nawet w okresie pandemii, 

natomiast uległy pogorszeniu od czasu 

wojny rosyjsko-ukraińskiej. Wartość doda-

na programu wynika głównie z dopłat ze 

strony pracodawców. 

Dr Janina Petelczyc, zapytana o po-

równanie programu PPK do próbnych 

programów emerytalnych w innych kra-

jach europejskich, wskazała na zjawisko 

nazywane „path dependency” (zależność 

od ścieżki). W wielu innych krajach euro-

pejskich zakładowe programy emerytalne 

wprowadzane były już kilkadziesiąt 

lat temu. Należy uniknąć pesymizmu 

w dyskusjach o PPK, bo 3 czy 4 lata 

wdrażania programu emerytalnego to do-

piero początek. Ważne, aby do obecnych 

i potencjalnych uczestników PPK w pełni 

dotarła informacja o programie i świado-

mość, że długoterminowe, systematyczne 

oszczędzanie przy wsparciu pracodawcy 

i państwa jest korzystne i że „bardziej 

warto być, niż nie być” w takim programie. 

W innych państwach też taka świadomość 

kształtowała się w dłuższym okresie. 

Dr Petelczyc zwróciła uwagę, że w krajach 

europejskich, gdzie poziom partycypacji 

w pracowniczych programach emerytal-

nych jest znacznie wyższy niż w Polsce, 

z tradycjami sięgającymi kilkudziesięciu 

lat, szczególnie dobrze rozwijają się te 

programy, gdzie pracownicy i ich przed-

stawiciele (np. związki zawodowe) mają 

aktywny wpływ na funkcjonowanie 

programu, strategie inwestycyjne, większe 

poczucie sprawczości. Ciekawym rozwią-

zaniem są też fundusze wielozakładowe, 

często organizowane w ramach zbioro-

wych układów pracy. Warto wyciągnąć 

lekcje z tych krajów, gdzie zakładowe 

programy emerytalne są lepiej rozwinięte, 

potrzebna jest też cierpliwość. Zbyt często 

wprowadzenie zmian w kolejnym progra-

mie emerytalnym nie byłoby wskazane.     

Uczestnicy panelu zgodzili się co do 

tego, że program jest potrzebny i warto go 

kontynuować. O ile potrzebny jest prze-

gląd programu czy drobne modyfikacje, 

o tyle niekorzystne byłoby wprowa-

dzanie po takim krótkim czasie zbyt 

daleko idących zmian w zasadach jego 

funkcjonowania.

Podsumowując można stwierdzić, 

że kolejna konferencja na Politechnice 

Poznańskiej poświęcona problematyce 

zabezpieczenia emerytalnego i rynku 

pracy w Polsce i w innych krajach cieszyła 

się dużym zainteresowaniem, zgromadziła 

reprezentatywne grono badaczy w tej 

dziedzinie i spełniała swoje zadanie. Po 

przerwie związanej z pandemią Covid 

19 możliwość bezpośredniego spotka-

nia, ciekawych dyskusji podczas obrad 

i w kuluarach  została doceniona przez 

uczestników. Sądząc z napływających 

pozytywnych opinii i podziękowań po 

zakończeniu konferencji, było to udane 

przedsięwzięcie naukowe, co stano-

wi powód do satysfakcji dla Komitetu 

Organizacyjnego konferencji. 

dr Krzysztof Kołodziejczyk, 

prof. PP Marek Szczepański
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wspierające tworzenie legislacji sprzyjającej efektywnemu systemowi 

emerytalnemu, rozwija wiedzę ekspercką w zakresie zabezpieczenia 

emerytalnego i rynku kapitałowego, buduje relacje z interesariusza-

mi, przekazuje wyniki swoich prac opinii społecznej oraz podejmuje 

inicjatywy edukacyjne.

WWW
www.igte.pl

Na naszej stronie odnaj-

ekspertyzy i wszystkie 
wydawnictwa IGTE 

Youtube
www.youtube.com/IGTE
 

Wszystkie debaty, 

obejrzycie na naszym 
kanale

Twitter
twitter.com/_IGTE

komunikujemy najpierw 
na Twitterze  

Facebook
www.facebook.com/IGTE

na FB

LinkedIn
www.linkedin.com/
company/igte/

profesjonalistów

http://www.igte.pl
https://www.youtube.com/channel/UCOI_oXd0FZyEALOpKxlWAGQ
https://twitter.com/_IGTE
https://www.facebook.com/IGTEPL
https://www.linkedin.com/company/igte/

	2
	4
	7
	11
	15
	18
	27

	Przycisk 33: 
	Przycisk 31: 
	Przycisk 32: 
	Przycisk 46: 
	Przycisk 36: 
	Przycisk 37: 
	Button 8: 
	Przycisk 34: 
	Przycisk 38: 
	Przycisk 40: 
	Przycisk 39: 
	Przycisk 35: 
	Przycisk 41: 
	Przycisk 42: 
	Przycisk 43: 
	Przycisk 44: 
	Przycisk 45: 


