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AZ 67,43% 0s0b zadeklarowato,
iz chciatoby przejs¢ na emeryture
tak szybko jak to mozliwe, a jedynie
32,57% badanych wskazato, ze nie
sg zainteresowani skorzystaniem
w takiego rozwiqgzania.
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Rok temu analitycy wskazywali, ze w 2022
roku mozemy spodziewac sie wiekszej
zmiennosci na rynkach. Przestanek ku
temu byto kilka, m.in. nastepstwa luznej
polityki monetarnej, ktora miata stymulo-
wac wzrost gospodarczy i przeciwdziatac
skutkom pandemii, wysokie ceny walorow,
pytania o ceny surowcow energetycznych,
koniecznos¢ dostosowania tancuchow
dostaw. Jakby tego byto mato, wybuchta
waojna, niosac ze sobg wiele skutkow
gospodarczych, ale ozywita takze napiecia
0 charakterze geopolitycznym.

To wszystko spowodowato, ze
optymizmu na rynkach zabrakto, a jak
pokazywaty w pewnym momencie
zestawienia kondycji krajowych parkie-
tow, tego optymizmu w Polsce zabrakto
szczegolnie. WIG przetestowat poziomy
sprzed wielu lat, klientow z funduszy
ubyto, wynikami nie mogty pochwalic¢
sie tez PPK czy OFE. Trzeba przyznac, ze
mamy chudy rok, a najblizsza przysztosc
nie nie jawi sie w rozowych barwach.

Tak jednak jest w gospodarkach i na
rynkach kapitatowych, ze sa lata chu-
de i lata ttuste, ze nastepujg po sobie
i w kazdej z tych sytuacji trzeba praco-
wac, oszczedzac, inwestowac i zarabiac.
Wiadomo powszechnie, ze warto kupowac
tanio, nie tylko akcje, ale na tanich akcjach
mozna zarobi¢ wiecej, niz na innych tanich
rzeczach. Moze zatem w tym trudnym
czasie nalezy przyjac szerszg czasowa
perspektywe, nie skupiac sie na momen-
cie, tylko na procesie i robi¢ swoje.

Taka optyka jest stuszna z perspektywy
inwestorow, instytucjonalnych i indywi-
dualnych - gietdowych graczy”, cztonkow
OFE, uczestnikow PPK i PPE, posiadaczy
IKE i IKZE. W efektywnym inwestowaniu
liczy sie regularnosc, czas trwania inwe-
stycji i rozsadna dywersyfikacja. Obecnie
nic nie przeszkadza nam, by korzystac
z tej wiedzy, nie dac sie ponies¢ emocjom
i podejs¢ do tematu na chtodno.

O0d Wydawcy

Z kolei z naszej profesjonalnej strony
warto powalczyc o wiecej. O stworzenie
jak najlepszych warunkdw dla naszego
rynku. To sie dzieje, ale bardzo powoli.
Strategia Rozwoju Rynku Kapitatowego
jest wdrazana z opoznieniem. Zdarzaja sie
przy tym pomysty, ktore mozna delikatnie
nazwac suboptymalnymi, ale w takich
wypadkach niezwtocznie dajemy znac
decydentom. Powoli finalizujg sie prace
nad ustawa deregulacyjng - tutaj takze
wskazujemy na wszystkie elementy, ktére
mogg pozytywnie badz negatywnie wpty-
nac na rynek i jego uczestnikdw. Mamy
nadzieje, ze finalny ksztatt ustawy wpro-
wadzi zmiany, ktorych efekty bedziemy
mogli szybko zauwazyc.

W kwestii jednego z duzych pro-
blemow naszej gietdy - suwaka z OFE
do ZUS - pojawito sie ciekawe rozwig-
zanie, zaproponowane przez Kamila
Sobolewskiego, gtownego ekonomiste
Pracodawcow RP, ktéry nasz rynek zna
jak mato kto - zarzadzat fundusza-

mi w PTE i TFI. Gtownym problemem
suwaka w obecnym ksztatcie jest to, ze
wygenerowang przez niego podaz, nie
bardzo kto ma odebrac, by nie skonczy-
to sie to fatalnie nie tylko dla polskiej
gietdy i jej uczestnikow, ale dla catej
naszej gospodarki i przysztych emery-
tow. Co ciekawe, okazuje sie, ze zmiana
w suwaku, polegajgca na odpowied-

nim przesunieciu jego dziatania poza
horyzont wieku emerytalnego, pozwoli
zazegnac wynikajace z niego zagrozenia.
Z pewnoscig jest to rozwigzanie, ktéremu
warto doktadnie sie przyjrzec i podysku-
towac o jego wprowadzeniu.

Drugim elementem, ktory moze
miec istotne znaczenie dla rynku, jest
przysztoroczny, ponowny automatycz-
ny zapis pracownikow do PPK. Wielu
Z nas wigze z nim nadzieje. Zaktada,
ze mechanizm sktaniajgcy do podje-
cia korzystnej decyzji, pozwoli wielu

Warto w mie-

dzyczasie zrobic
wszystko, co
mozemy, by jak
najlepiej zadbac
0 hasz rynek
kapitatowy

pracownikom dotgczy¢ do programu
dtugoterminowego oszczedzania. Jak po-
kazaty badania, automatyczny zapis nie
odniesie dtugotrwatego skutku, jesli do
pracownikow nie dotrzemy z informacja
0 ponownym autozapisie, nie bedziemy
umiejetnie komunikowali korzysci pty-
nacych z PPK i nie stworzymy dobrych
warunkow do tego, by korzystajacy

z programu dzielili sie z kolezankami

i kolegami pozytywnymi doswiadcze-
niami z uczestnictwa w planach oraz
rozwiewali obawy i watpliwosci nie-
przekonanych. Okazuje sie bowiem, ze
wtasnie w przypadku PPK, my Polacy
podejmujemy decyzje Kierujac sie rada
znajomych. Warto bysmy w triadzie

- decydenci, prowadzacy PPK i praco-
dawcy, zadbali o powyzsze.

Trudny czas, ktorzy jeszcze jest przed
nami, wczesniej czy pozniej minie. Warto
w miedzyczasie zrobi¢ wszystko, co
mozemy, by jak najlepiej zadbac¢ o nasze
podworko, o nasz rynek kapitatowy. Kiedy
zmienig sie okolicznosci i nadejda ttuste
lata, bedziemy mieli dobre warunki do
tego, by jak najlepiej wykorzystac szanse,
ktore przed nami wszystkimi otworzy.

Matgorzata Rusewicz
prezes IGTE, prezes zarzadu IZFiA



Utatwienia w pakiecie
legislacyjnym o notowaniach
przedsiebiorstw

Piotr Gatgzka




Komisja Europejska z poczatkiem
grudnia 2022 r. przedstawita pakiet
legislacyjny majacy na celu utatwienie
pozyskiwania finansowania na funk-
cjonowanie przedsiebiorstw, zwtaszcza
z sektora MSP, zawierajacy projekty
zmian w szeregu przepisow, znosza-
cych badz ograniczajacych obowigzki
emitentow.

Wielokrotnie na goscinnych tamach
Biuletynu Izby pisatem o tym, jak wazny
politycznie, ale i merytorycznie, jest
dla Komisji Europejskiej program Unii
Rynkéw Kapitatowych. Dla urzeczywist-
nienia CMU Komisja podejmowata badz
podejmuje szereg (faktycznych badz
raczej jedynie deklarowanych) dziatan,
ktore zasadniczo podzieli¢ mozna na
dwie grupy.

Po pierwsze, utatwienia dla inwesto-
row - w tym detalicznych, ktére maja
na celu podniesienie transparentnosci
i zapewnienie wysokiego poziomu infor-
macji dla tychze ze strony emitentow, tak
aby podnosi¢ poziom zaufania do rynkow
kapitatowych wsrod inwestorow, ktorzy
jak dotad w niewystarczajgcym stopniu
angazuja wtasne srodki w inwestycje
kapitatowe, co stanowi przeszkode w roz-
woju rynku kapitatowego, ale i utrudnia
rozwoj gospodarczy gospodarki unijnej.

Po drugie, wsparcie dla emitentow -
przedsiebiorcow chcacych poszukiwac
finansowania dtugiem na rynku kapi-
tatowym jako alternatywy dla kredytu
bankowego. W tym zakresie Komisja
Europejska poszukuje takich rozwiazan
- nowych badz nowelizujgcych dotych-
czasowe przepisy - ktore pozwola na
tzw. obnizenie progu wejscia na rynek
kapitatowy dla przedsiebiorcow w cha-
rakterze emitentow.

Do tej drugiej kategorii mozna zali-
czyc szereg projektow legislacyjnych,
ktore Komisja Europejska przedstawita 7
grudnia 2022 r. Komisja zaproponowata

Korespondencja

Srodki, ktore majg za zadanie, po pierw-
sze, zwiekszenie atrakcyjnosci unijnych
ustug rozliczeniowych przy jedno-
czesnym podnoszeniu strategicznej
autonomii UE i zachowania stabilnosci
finansowej. Po drugie, zharmonizowanie
wybranych przepisow dotyczacych nie-
wyptacalnosci przedsiebiorstw w catej
UE, w celu zwiekszenia ich skutecznosci
i wspierania inwestycji transgranicznych.
Po trzecie, redukcje obcigzen administra-
cyjnych wymaganych przy uzyskiwaniu
dostepu do finansowania dzieki notowa-
niu na gietdzie papierow wartosciowych
dla wszystkich przedsiebiorstw nieza-
leznie od ich wielkosci, zwtaszcza dla
MSP, tak aby mogty one uzyskac lepszy
dostep do tegoz finansowania. Ten ostat-
ni cel realizowany ma by¢ w zatozeniach
Komisji za pomocg szeregu projektow
nowelizujgcych kilka dotychczas obo-
wigzujacych aktéw prawa UE, zwanych
tagcznie aktem o notowaniach gietdowych
(listing act).

Listing act bierze na tapet dotych-
czas obowigzujace roznorakie przepisy
zZwigzane z wysokimi wymogami wyni-
kajacymi z przepisow o dopuszczaniu
do obrotu gietdowego na publicznych
rynkach kapitatowych. Zmiany, ktore
Komisja Europejska proponuje, majg za
zadanie prowadzi¢ do dalszego rozwo-
ju CMU dzieki ograniczeniu zbednych
formalnosci administracyjnych i kosz-
tow - pozwoli to stworzy¢ zachety dla
przedsiebiorstw, aby by¢ notowanymi na
europejskich gietdach.

Akt o notowaniach gietdowych sktada
sie z trzech elementow:

e projektu rozporzadzenia zmienia-
jacego rozporzadzenie w sprawie
prospektu emisyjnego (Prospectus),
rozporzadzenie w sprawie naduzyc¢
na rynku (MAR) oraz rozporzadzenie
w sprawie rynkow instrumentow
finansowych (MiFIR),

Komisja
Europejska
poszukuje
takich rozwia-
zan, ktore po-
zwol3g na tzw.
obnizenie
progu wejscia
na rynek kapi-
tatowy dla
przedsiebiorcow
W charakterze
emitentow

o projektu dyrektywy zmieniajg-
cej dyrektywe w sprawie rynkow
instrumentow finansowych (MiFID)
i uchylajacej dyrektywe 2001/34/WE
w sprawie dopuszczania do obrotu
gietdowego,

o projektu dyrektywy w sprawie akcji
uprzywilejowanych co do gtosu.

Powyzsze projekty zawieraja przepi-
sy, ktére powinny w ocenie Komisji
w istotny sposéb wptyngc¢ na zmiane
w postrzeganiu finansowania na rynku
kapitatowym, a takze skale korzystania
z gietd przez przedsiebiorstwa w UE.
W pierwszej kolejnosci zmiany majg
na celu doprowadzi¢ do uproszczenia
dokumentacji, ktora przedsiebiorstwa
muszg opracowac i upubliczni¢, gdy chca
by¢ notowane na rynkach publicznych.



Komisja zwraca uwage, ze dotychcza-
sowe przepisy wymagajg niezwykle
obszernych materiatdw, dochodzacych
do kilkuset stron, bedacych wtaczonych
do dokumentacji prospektu emisyjne-
go. W konsekwencji zmian przewiduje
sie usprawnienie procedury kontroli
prowadzonej przez krajowe organy
nadzoru, a tym samym przyspiesze-
nie procesu dopuszczenia do obrotu
gietdowego i zmniejszenie kosztow tego
postepowania.

Komisja Europejska szacuje, ze spotki
notowane na gietdach UE zaoszczedzg
okoto 100 min euro rocznie dzieki niz-
szym kosztom przestrzegania przepisow,
a takze 67 min euro rocznie tylko dzieki
uproszczeniu przepisow dotyczacych
prospektu emisyjnego i wymogow
sprawozdawczych.

Po drugie, maja przynies¢ uprosz-
czenie i doprecyzowanie niektorych
wymogow dotyczacych naduzy¢ na ryn-
ku, bez uszczerbku dla jego integralnosci.

Po trzecie powinny sprawic, ze przed-
siebiorstwa stang sie bardziej widoczne
dla inwestorow, dzieki stymulowaniu
czestszych badan inwestycyjnych,
zwtaszcza w przypadku matych i sred-
nich przedsiebiorstw.

Po czwarte zas, winny poprzez
rozwigzanie problemu fragmentacji
w wyniku odmiennych przepiséw na
poziomie regulacji krajowych, umozli-
wi¢ wtascicielom spotek notowanych
na rynkach rozwoju MSP (SME growth)
z wykorzystaniem akgji uprzywilejo-
wanych co do gtosu, tak aby mogli oni
zachowac wystarczajaca kontrole nad
SWO0ja spotka po jej wejsciu na giet-
de, przy jednoczesnej ochronie praw
wszystkich pozostatych akcjonariuszy.

Podsumowujac, ma to zatem do-
prowadzi¢ do ztagodzenia wymogow,
zarowno ktore majg zastosowanie
W momencie rozpoczecia notowania,

jak tych o charakterze ciggtym przy
notowaniach gietdowych, poprzez
urzeczywistnienie stosowania w szer-
szy sposob zasady proporcjonalnosci

w przepisach dotyczacych rzeczonych
wymogow. Jednoczesnie Komisja dekla-
ruje, ze jej zatozeniem jest jednoczesnie
zachowanie odpowiedniego stopnia
przejrzystosci w celu ochrony inwesto-
row i integralnosci rynku.

Co do zmian w przepisach w roz-
porzadzeniu o prospekcie emisyjnym,
podkresli¢ nalezy, ze beda w zatozeniu
mogty z niego skorzystac¢ zaréwno
przedsiebiorstwa debiutujace jako
emitenci gietdowi, poprzez skrocenie
i uproszczenie samych prospektow, ale
takze emitenci wchodzacy na rozne
rynki publiczne, ktorym tatwiej be-
dzie doprowadzi¢ do emisji z racji
jednolitych przepiséw i zwolnienia
z obowigzku sporzadzania prospektu
emisyjnego w przypadku wiekszej licz-
by podobnych emisji.

Zmiany w MAR majg rowniez na celu
stworzenie ram prawnych wymiany
miedzy organami rynku danych oraz
wzmocnienie roli ESMA, by zwiekszac
integralnosc¢ rynku i jednolita interpreta-
cje przepisow.

Ciekawym i nowym aktem prawa
Unii Europejskiej jest projekt dyrekty-
wy dotyczacej akcji uprzywilejowanych
co do gtosu, ktory przenosi te kwe-
stie na poziom przepisow unijnych
- dotychczas kwestia nie podlegata
harmonizacji i kazde panstwo decy-
dowato o tym, czy dopuszcza takie
uprzywilejowanie. Projektowane
przepisy zaktadajg zobowigzanie
wszystkich panstw cztonkowskich do
zezwolenia na stosowanie instrumentu
akcji uprzywilejowanych przy pierw-
szym wejsciu na gietde przez MSP.

Podsumowujac, wydaje sie, ze
najciekawszymi proponowanymi przez

Komisje rozwigzaniami sa te dotyczace
stosowania akcji uprzywilejowanych.
Bardzo czesto barierg wejscia na rynek
publiczny jest obawa utraty kontroli

nad decydowaniem o sprawach spotki

i dalszego jej rozwoju. Wprowadzenie
obowigzku uznawania przepisow sta-
tutowych o akcjach uprzywilejowanych
pozwoli na eliminacje tych obaw. Druga
interesujgcg kwestig sg projektowane
przepisy dotyczgce wiekszej niz do tej
pory wspotpracy organow nadzoru przy
udziale ESMA. Brak jednolitego rozumie-
nia przepisow jest najistotniejsza barierg
rozwoju rynku transgranicznego w Unii
Europejskiej. Oczywiscie zagadnienia
Zwigzane z ograniczaniem tzw. red tape
przy prospekcie emisyjnym sg niezwykle
wazne, lecz nie stanowig istotnego no-
vum, a realizacje oczekiwan i postulatow
rynkowych.

Czy nowe przepisy rozwiaza zi-
dentyfikowane problemy? Jestem
umiarkowanym optymistg - nie nalezy
zapominag, ze przepisy beda wykony-
wane przez szereg organow nadzorczych
w poszczegolnych panstwach cztonkow-
skich UE. Ponadto, to jedynie projekt
przedstawiony przez Komisje. Wiele
zalezy od tego, jakie poprawki i zmiany
w przepisach wprowadzg obaj legislato-
rzy unijni - Rada i Parlament Europejski.
Jesli bedg one ograniczaty mozliwosci
nowych przepisow, ich efektywnosc
moze okazac sie zaskakujgco niska.

Piotr Gatgzka

adwokat, ekspert ds. Unii Europejskiej,
dyrektor Przedstawicielstwa Zwigzku
Bankow Polskich w Brukseli
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Badanie MCGPI 2022

Krzysztof Nowak




W potowie pazdziernika 2022 roku ukazat
sie kolejny, czternasty juz raport Mercer
CFA Institute Global Pension Index (MCGPI) -
edycja 2022. Islandzki system emerytalny
zostat uznany za najlepszy na swiecie (po
raz drugi po swoim debiucie w ubiegtym
roku). Holandia i Dania zajety odpowiednio
drugie i trzecie miejsce w rankingu - ta
sama kolejnosc jak rok temu.

W tym roku Global Pension Index
porownuje 44 systemy emerytalne (kraje
objete badaniem skupiajg 65% Swiatowej
populacji), 0 1 kraj wiecej niz rok temu.
Portugalia, ktora dotaczyta w tym roku
do badania, w swoim debiucie zajeta 24
miejsce. Polski system emerytalny zajat
miejsce 28 w rankingu w porownaniu do
27 miejsca w roku ubiegtym.

Co jest przedmiotem badania?

W badaniu oceniane sg wszystkie istotne
elementy systemow emerytalnych, za-
rowno te panstwowe (social security), jak
i uzupetniajace, prywatne systemy eme-
rytalne (private arrangements). W tym
ostatnim aspekcie badanie uwzglednia
zarowno plany emerytalne oferowane
przez pracodawcow (w Polsce beda nimi
pracownicze programy emerytalne - PPE
oraz pracownicze plany kapitatowe -
PPK), jak i indywidualne rozwigzania,
takie jak polskie IKE i IKZE.

W skrocie, w badaniu kazdy kraj oce-
niany jest w skali od o do 100 punktéw.
Catkowita wartos¢ indeksu jest srednia
wazong trzech kryteriéw: 1) adekwatnosci
(waga 40%), 2) wyptacalnosci w dtugim
terminie (35%) i 3) integralnosci oraz
bezpieczenstwa prawnego systemu (25%).
W sumie, w ocenie uwzglednia sie ponad
50 szczegdtowych wskaznikow oceniajg-
cych rozne elementy systemow. Warto tez
podkresli¢, ze wagi nie zostaty zmienione
od momentu publikacji przez Mercer
pierwszego raportu, czyli od 2009 roku.

Wyzwania ery Covid-19, wojna w UKrainie,
rosnace stopy procentowe - wcigz wiele
(wiecej) zagrozen dla przysztych emerytur
Autorzy raportu juz na wstepie stwier-
dzajg, ze liczba i skala wyzwan przed
jakimi stojg wtasciwie wszystkie systemy
emerytalne nigdy dotad nie byta tak liczna
i istotna. Poczynajgc od znanych wcze-
$niej zmian demograficznych, poprzez
globalne konflikty i skutki zatamania tan-
cuchow dostaw, a konczac na powszechnej
tendencji odwrotu od globalizacji. Zmiany
te skutkuja m.in. wzrostem stop procen-
towych, wysoka inflacjg i rosnaca skalg
niepewnosci w gospodarce swiatowej.

Zwyciezcy i przegrani 2022

W tym roku Polska znalazta sie na 28 miej-
scu wsrod wszystkich 44 krajow. W grupie
,C", obok Polski, znalazty sie takie kraje jak:
Arabia Saudyjska, Austria, Japonia, Korea
Potudniowa (dwa ostatnie awansowaty

z kategorii ,D") oraz Wtochy. W porow-
naniu do ubiegtorocznego rankingu kilku
naszym ,sasiadom” z 2021 roku udato sie
,2awansowac” do kategorii ,C Plus” - stato
sie to udziatem Zjednoczonych Emiratow
Arabskich i Hiszpanii.

W grupie krajow ocenionych gorzej niz
Polska - kategoria ,D” znalazty sie m.in.:
Turcja, Indie, Argentyna oraz Tajlandia.
Lepiej od naszego oceniono wiekszos¢ eu-
ropejskich systemow emerytalnych, m.in.
Francji, Niemiec, Belgii, Niemiec, wszyst-
kich krajow skandynawskich oraz systemy
Wielkiej Brytanii oraz USA.

Pierwsza w rankingu Islandia uzy-
skata 84,7 pkt., 0 0.5 pkt. wiecej niz rok
temu. Tuz za nig uplasowata sie Holandia
(84,6 pkt. 0 1,1 pkt wiecej) oraz Dania (82
pkt. - bez mian rok do roku). Tradycyjnie
juz w pierwszej dziesigtce znalazty sie
wszystkie kraje Skandynawii: Islandia,
Dania, Norwegia, Finlandia i Szwecja.

Tegoroczny ranking zamykaja Taj-
landia, Argentyna i Filipiny.

Polski system emerytalny, jego miejsce
w rankingu oraz gtéwne stabosci
Polska systematycznie od 2020 roku
0Sigga co roku gorszg pozycje w rankingu.
Rok temu byta to pozycja 27, a w 2020
pozycja 25. Niezaleznie od tego nizszej po-
zycji Polski nie towarzyszyta gorsza ocena
punktowa. Odwrotnie, uzyskalismy 57,5
pkt. 0 2,3 pkt. wiecej niz rok temu (wtedy
byto to 55,2 pkt.). Ale to jednak znowu
znacznie nizej niz srednia dla wszystkich
44 Krajow, ktora wyniosta w tym roku 63
pkt. (0 2 pkt. wiecej niz rok temu).
Podobnie jak w trzech poprzednich
edycjach badania, takze w 2022 roku
Polska zostata zakwalifikowana do pigtej
kategorii w siedmiostopniowej skali
(grupa ,C"). Jest to grupa krajow, ktorych
systemy emerytalne maja pewne dobre
cechy, ale rowniez istotne braki i ryzyka,
ktore powinny by¢ wyeliminowane, bo

Autorzy raportu
juz na wstepie
stwierdzaja, ze
liczba i skala
wyzwan przed
jakimi stoja
witasciwie
wszystkie sys-
temy emerytal-
ne nigdy dotad
nie byita tak
liczna i istotha
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W tym roku
Polska znala-
Zta sie na 28
miejscu wsrod
wszystkich

44 Krajow

zagrazaja wyptacalnosci systemu. W swojej
kategorii (grupa ,C") Polska zajeta 2 miejsce
,od gory” - warto jednak podkresli¢, ze
przywotany powyzej opis tej kategorii
krajow obejmuje dwie podgrupy - ,C" oraz
,CPlus” - i aby aspirowac do kategorii B,
czyli krajow o znacznie lepszych systemach
emerytalnych nalezatoby uzyskac¢ min. 65
pkt. a to juz zmiana wymagajgca bardzo
istotnych wysitkow i materialnych efektow,
przede wszystkim w takich obszarach jak:
wartos¢ aktywow emerytalnych (w relacji do
PKB), poziom partycypacji w pracowniczych
planach kapitatowych (przypomnijmy, ze
obecnie partycypacja w PPK nieznacznie
przekracza 30%), poziom 0szczednosci
gospodarstw domowych, aktywnosc¢ za-
wodowa 0so6b w wieku 55+ na rynku pracy
oraz zmiany w dostepie do swiadczen
emerytalnych (wyzszy oraz rowny dla kobiet
i mezczyzn wiek emerytalny oraz ograni-
czenie mozliwosci jednorazowej wyptaty
Srodkow z prywatnych planéw emerytal-
nych - PPK, PPE, IKE, IKZE). tatwo zauwazyc¢,
ze o istotne zmiany (pozytywne) w kazdym
z wymienionych obszaréw tatwo nie bedzie.

Rekomendacje dla Polski

Pomimo uwzglednienia w badaniu refor-
my PPK, nasza pozycja wcigz nie ulega
wiekszym zmianom - wielkos¢ aktywow
PPK (ok. 10 mld zt), ale przede wszystkim

Badania

niska partycypacja w planach PPK (nieco

ponad 30%) nie pozwalajg traktowac PPK

jako elementu rzeczywiscie istotnego

dla catosciowej oceny systemu. Nasz

system emerytalny od wielu juz lat jest

opisywany w podobny sposob; tj. jako
system niskich stop zastapienia (prognozy
emerytur na 2060 rok), niskiej warto-

$ci 0szczednosci emerytalnych (nawet

z uwzglednieniem aktywow OFE, co do

ktorych wcigz nie mozna mie¢ pewnosci

jak ten system wygladac bedzie w przy-
sztosci), istotnych réznic w wysokosci
emerytur kobiet i mezczyzn, wysokiego
uzaleznienia od $wiadczen publicznych,
czy w koncu niskiej aktywnosci zawodo-
wej 0sob w wieku 55+. W efekcie kazdego
roku w raporcie pojawia sie lista rekomen-
dacji - dziatan, ktore poprawityby polski
system emerytalny i wptynety na jego lep-
szg ocene. Tym razem rekomendacje dla

Polski nieco sie zmienity, a przynajmniej

zmianie ulegty akcenty proponowanych

rozwigzan, eksponujac na pierwszych
miejscach takie zmiany jak:

e Zwiekszenie poziomu partycypacji
w prywatnych planach emerytalnych
(PPE, PPK, IKE i IKZE),

e Podniesienie poziomu minimalnych
emerytur i publicznego wsparcia
najbiedniejszych emerytow,

e Podniesienie poziomu 0szczednosci
gospodarstw domowych,

Zwiekszenie poziomu aktywnosci za-
wodowe]j spoteczenstwa, szczegolnie
0s0b w wieku starszym (55+).

Podsumowanie

Bez watpienia wiele zmian wprowadza-
nych w Polsce w ostatnich latach nalezy
oceni¢ pozytywnie. Za takie uznac nalezy
(mimo zwigzanych z nimi kontrowers;ji)
faktyczne podwyzszanie Swiadczen eme-
rytalnych w formie dodatkowej, 131 14
emerytury, a przede wszystkim reforme

PPK i wprowadzenie zmian w sposobie

funkcjonowania programow PPE. Wcigz
jednak wiele elementow systemu wymaga
poprawy. Brak pewnosci co do przyszto-
Sci OFE to jedynie jeden z przyktadéw.

Z pewnoscia stoja przed nami wyzwania
zwigzane z zachecaniem Polakdéw do
dtuzszej pracy - te dziatania w kontek-
Scie obnizania wieku emerytalnego oraz
jednoczesnego zwiekszania wartosci
Swiadczen emerytalnych mogg by¢
szczegolnie trudne do zrealizowania. Skale
tych wyzwan i problemow z pewnoscig
zwiekszajg zagrozenia demograficzne
oraz niepewnos¢ dotyczaca globalnej
geopolityki, zmian klimatycznych, sytuacji
gospodarczej itp.

Krzysztof Nowak
prezes zarzadu Mercer Polska

Badanie i jego metodologia
Indeks Emerytalny jest wspdlnym projektem badawczym
sponsorowanym przez CFA Institute, stowarzyszenie zrze-
szajace specjalistow z dziedziny doradztwa i zarzadzania
aktywami, Monash Centre for Financial Studies (MCFS),
cze$¢ Monash Business School na Monash University, oraz
Mercer, globalnego lidera w doradztwie z zakresu HR,
rynku inwestycyjnego oraz $wiadczen emerytalnych.

W badaniu MCGPI, kazdy kraj jest oceniany w skali
od 0 do 100 punktow. Catkowita wartos¢ indeksu jest
$rednig wazona trzech kryteriéw: 1) adekwatnosci, 2)
wyptacalnosci w dtugim terminie i 3) integralnosci oraz
bezpieczenstwa prawnego systemu. Kazdemu kryterium
przypisuje sie konkretng wage (waznos¢), najwyzsza ade-
kwatnosci (40%). W ramach tego kryterium analizuje sig
migedzy innymi, czy zapewniane przez kraj $wiadczenia
emerytalne s na odpowiednim poziomie, czy system
zachet podatkowych sprzyja budowaniu oszczednosci
emerytalnych, czy emerytury pochodza z wielu zrodet,
itd. Drugim pod wzgledem waznosci kryterium jest wypta-
calnos¢ systemu w dtugim terminie. Analizowana jest ona
na podstawie kilku wskaznikéw oceniajgcych, czy system
emerytalny zbudowany jest w sposéb, ktéry gwaran-
tuje wyptacalnos¢ Swiadczen w przysztosci, czy i w jaki
spos6b system podatkowy stara sie wspierac oszczed-
nosci emerytalne, jaka jest wielkos¢ dtugu publicznego,
tempo wzrostu gospodarczego, itd. To kryterium ma wage
35%. Trzecie kryterium, integralnosc i bezpieczenstwo
prawne systemu, koncentruje sie na obszarze prywatnych
oszczednosci i bada, na podstawie réznych wskaznikow,
jak ,wiarygodny" i trwaty jest ten element systemu.
Decydujaca role w ocenie odgrywa tutaj skuteczny system
prawny i efektywny nadzor panstwa. W tym kryterium
waga wynosi 25%. W sumie, w ocenie uwzglednia sie
tacznie 50 indywidualnych wskaznikéw oceniajacych
szczegotowo wszystkie istotne elementy systemaéw.


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

TABELA 1
Ranking 2022 oraz zmiany wartosci indeksu rok do roku.

Miejsce e o—— Sub-indeks 5 2021
2022 indeksu Adekwatnosé | Wyptacalnosé | Integralnosé ng':‘?:: Miejsce

1 Islandia 84.7 85.8 83.8 84.4 84.2 1
2 Holandia 84.6 84.9 819 87.8 83.5 2
3 Dania 82 81.4 82.5 82.1 82 3
4 1zrael 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 ©
11 Szwajcaria 723 68.7 70.5 80.7 70 11
12 Urugwaj 715 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 679 80.8 39.1 87.5 64.5 17
18 Niemcy 679 80.5 443 80.9 679 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 Wtochy 55.7 723 23.1 74.7 53.4 32
33 Austria 55 69.8 22.7 76.5 53 33
34 RPA 54.7 442 49.7 78.4 53.6 31
35 Chiny 54.5 64.4 393 60 55.1 28
36 Japonia 54.5 58 445 63 49.8 36
37 Tajwan 52.9 42 53.2 69.8 51.8 34
38 Korea Ptd. 51.1 40.1 54.9 63.5 48.3 38
39 Indonezja 49.2 39.3 445 715 50.4 35
40 Turcja 453 45.6 29.8 66.6 458 39
41 Indie 44 4 37.6 40.7 60.4 433 40
42 Argentyna 433 55.6 29.4 42.9 41.5 42
43 Filipiny 42 40.5 52.3 30 42.7 41
44 Tajlandia 41.7 413 36.4 50 40.6 43

Srednia 63.0 65.7 53.0 72.9 61.0
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Determinanty decyzji
emerytalnych

dr hab. Patrycja Kowalczyk-
-Rélczynska, prof. UEW

dr Magdalena Swacha-Lech

dr ktukasz Jurek

Podjecie decyzji o zakonczeniu aktywno-
sci zawodowej i przejsciu na emeryture
jest kwestig indywidualna kazdej osoby.
Na opuszczenie rynku pracy i rozpocze-
cie zycia na emeryturze wptywa wiele
czynnikow, zarowno indywidualnych
(m.in. stan zdrowia, wysokos¢ wyna-
grodzenia i ewentualnych dodatkowych
dochoddw, posiadane oszczednosci,
koniecznos¢ sprawowania opieki nad
innymi cztonkami rodziny), jak i wypty-
wajgcych z otoczenia (m.in. sytuacja na
rynku pracy, uwarunkowania prawne,
stabilnos¢ systemu emerytalnego).

W celu zidentyfikowania kluczowych
czynnikow decyzji emerytalnych zespot
badawczy Uniwersytetu Ekonomicznego
we Wroctawiu opracowat kwestiona-
riusz ankiety, sktadajacy sie z kilkunastu
pytan. Badanie ankietowe zostato
zrealizowane przez agencje badawcza
SW Research na reprezentatywnej prébie
0s0b pracujacych, bedacych w wieku
50 lat wiecej, w okresie od 26.11.2021
do 13.12.2021. Otrzymano 1704 prawi-
dtowo wypetnione kwestionariusze.
Ponad 55% badanych to kobiety (951
0s0b). Najliczniejsza grupe responden-
tow (36,85%) stanowity osoby w wieku
50-55 lat, podczas gdy 25,94% badanych
to osoby w wieku 56-60 lat. Udziat osob
w wieku 61-65 lat uksztattowat sie na
poziomie 21,36%. Z kolei najmniej liczna
grupe (15,85%) stanowity osoby w wie-
ku 66 lat i wiecej. Niespetna potowa
respondentow (doktadnie 48,24%) to
osoby z wyksztatceniem $rednim, 29,81%
badanych posiada wyksztatcenie wyzsze
magisterskie, 8,39% 0s0b ukonczyto
studia licencjackie lub inzynierskie,

a jedynie 11,15% to osoby z wyksztatce-
niem zasadniczym zawodowym. Nalezy
podkresli¢, iz zdecydowana wiekszos¢
badanych (71,71%) to osoby bedace

w zwigzku matzenskim lub partner-
skim, 10,62% to osoby rozwiedzione

Az 67,43% 0s0b
zadeklarowato,
iz chciatoby
przejsc na
emeryture tak
szybko jak to
mozliwe, a je-
dynie 32,57%
badanych wska
zato, ze nie sq
zainteresowani
skorzystaniem
w takiego roz-
wigzania

|lub zyczace w separacji, a w grupie
pozostatych respondentow znalezli sie
wdowcy, wdowy, panny i kawalerowie.
Najliczniejsza grupe respondentow
(48,53%) stanowity 0soby pracujg-

ce w ramach umowe o prace na czas
nieokreslony.

Respondenci zostali poproszeni o oce-
ne swojej sytuacji finansowej. Analiza
otrzymanych odpowiedzi pozwala
zauwazyc, ze az 56,7% badanych ocenia
swoja sytuacje finansowag jako przecietng
(wystarcza mi na co dzien, ale z trudem
finansuje wieksze wydatki), podczas
gdy 23% 0sdb wskazuje, ze jest ona
raczej dobra (wystarcza mi na wiele bez
specjalnego oszczedzania). Tylko 4,34%



badanych uwaza, ze ich sytuacja finanso-
wa jest zdecydowanie dobra (wystarcza
mi na wszystko i jeszcze oszczedzam),
12,56% badanych uznaje, ze znajduje sie
w raczej ztej sytuacji finansowej (wystar-
cza mi tylko na podstawowe wydatki),
a jedynie 3,4% 0s6b ocenia swojg sytu-
acje finansowa jako zdecydowanie ztg
(nie wystarcza mi nawet na podstawowe
wydatki).

Istotng kwestig w przeprowadzonym
badaniu byta postawa 0séb w wieku
50+ w kontekscie intencji emerytalnych.
Okazuje sie, ze az 67,43% 0s6b zadeklaro-
wato, iz chciatoby przejs¢ na emeryture
tak szybko jak to mozliwe, a jedynie
32,57% badanych wskazato, ze nie sg
zainteresowani skorzystaniem w takiego
rozwigzania. Co ciekawe, niezaleznie od
subiektywnie ocenionej sytuacji finan-
sowej, odsetek 0s6b chcacych przejsc
na emeryture tak szybko jak to mozliwe
byt ponad dwukrotnie wiekszy niz tych
0s0b, ktére nie deklaruja takiej postawy.
Zwazywszy na obecng wysokosc stopy
zastgpienia, jest to szczegolnie zaska-
kujace w tych grupach respondentow,
ktore ocenity swoja sytuacje finansowa
jako raczej zta lub zdecydowanie zta.
0znacza to, ze pomimo juz niekorzystnej
sytuacji finansowej, osoby te nie tylko
nie zamierzajg pozostac dtuzej na rynku
pracy, co pozwolitoby im na podwyzsze-
nie kapitatu emerytalnego i zwiekszenie
pobieranego w przysztosci Swiadczenia
emerytalnego, ale sg sktonne jeszcze
obnizy¢ swoj poziom zycia.

Pozytywnym zjawiskiem jest to, ze
w grupie badanych osob 50+ ponad
potowa (55,46%) 0szczedza na emerytu-
re. Respondenci w rozny sposob budujg
swoje 0szczednosci emerytalne. Na
RYSUNKU 1 zaprezentowano popularnos¢
wybranych form oszczedzania w grupie
respondentéw posiadajacych oszczedno-
Sci (mozliwe byto wskazanie kilku form).

Niepokojacy jest jednak fakt, iz
w grupie badanych, ktorzy nie posiada-
jg oszczednosci emerytalnych, az 70%
deklaruje przejscie na emeryture tak
szybko jak to mozliwe. W tym kontekscie
warto rozwazyc czynniki, ktore deter-
minujg decyzje o szybkim przejsciu na
emeryture, pomimo braku dodatkowego
zabezpieczenia emerytalnego.

Koncentrujac sie na czynnikach 0so-
bistych, ktore mogg mie¢ w przysztosci
wptyw na decyzje emerytalne 0sob 50+,
biorgcych udziat w badaniu, zauwaza
sie, ze kluczowym jest stan zdrowia. Az
86,44% respondentow uwaza ten czynnik
za wazny |lub bardzo wazny. Drugim zna-
czacym czynnikiem jest choroba bliskiej
osoby - 72% wszystkich respondentow
ocenia ten czynnik jako wazny lub
bardzo wazny. Nieco ponad 57% respon-
dentow uwaza, ze na decyzje o przejsciu
na emeryture wptyna¢ moze che¢ pomo-
cy bliskim (np. przy sprawowaniu opieki
nad wnukami). Przebywanie partnera/
partnerki na emeryturze okazato sie
mniej istotne - dla 44% badanych ten
czynnik bytby wazny lub bardzo wazny
przy podejmowaniu decyzji emerytal-
nych. W grupie 0s6b deklarujacych chet
przejscia na emeryture tak szybko jak to
mozliwe struktura waznosci osobistych
czynnikow determinujacych decyzje
emerytalne byta podobna (RYSUNEK 2).

Swiadomos¢ sytuacji finansowej po
przejsciu na emeryture wydaje sie by¢
takze wazna z punktu widzenia decyzji
emerytalnych. Przeprowadzone bada-
nie pozwala zauwazy¢, ze az 80,85%
0s0b, ktére deklaruja chec przejscia na
emeryture tak szybko jak to mozliwe, nie
zgadza sie ze stwierdzeniem, ze swiad-
czenie z obowigzkowej czesci systemu
emerytalnego (Swiadczenie wyptacane
z ZUS/KRUS) pozwoli na zaspokojenie
ich potrzeb zyciowych na emeryturze.
Co wiecej, az 73% 0s6b chetnych do

12

Pomimo juz
niekorzystnej
sytuacji finan-
sowej, osoby
te nie tylko

nie zamierzajg
pozostac diuzej
na rynku pracy
[...], ale sa
sktonne jeszcze
obnizy¢ swoj
poziom zycia

przejscia na emeryture jak najszybciej
jest Swiadomych, ze dochod z dodat-
kowych oszczednosci takze nie bedzie
wystarczajacy dla zaspokojenia ich
potrzeb.

W teorii ekonomii emerytalnej przyj-
muje sie, ze w systemie zdefiniowanej
sktadki, gdzie kazdy indywidualnie
odpowiada za ksztattowanie wtasne-
g0 kapitatu emerytalnego, racjonalne
jednostki pracujg tak dtugo, az zgroma-
dza odpowiednig ilos¢ zasobow, ktora
bedzie dekumulowana po przejsciu na
emeryture. Odpowiednia ilos¢ to taka,
ktora umozliwi podtrzymanie w okresie
starosci dotychczasowego poziomu zycia.
Tymczasem wyniki badan empirycznych
zdecydowanie tego nie potwierdzaja.
Okazuje sie, ze wiekszos¢ respondentow
jest sktonna przejs¢ na emeryture bez
zgromadzenia nalezytego kapitatu, co

Biuletyn 27 (grudzien) 2022
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RYSUNEK 1

Popularnos¢ wybranych form gromadzenia oszczednosci emerytalnych w grupie 0séb 50+.

Zamieszkiwana nieruchomos¢

Lokata bankowa

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

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

Nieruchomosc¢ inwestycyjna

Gotowka

PPK

0% 10%

20% 30% 40%

Swiadczy o braku racjonalnosci takich
decyzji. Problem braku racjonalnosci

w podejmowaniu decyzji emerytalnych
byt juz sygnalizowany w literaturze
przedmiotu. Niewatpliwie jednak za-
gadnienie to wymaga przeprowadzenia
dalszych, pogtebionych badan w tym
zakresie.

Interesujace sg takze postawy przyj-
mowane przez respondentow waobec
emerytury, szczegodlnie w grupie 0sob
deklarujacych przejscie na emeryture
tak szybko jak to mozliwe. Postawy
tych respondentow zaprezentowano na
RYSUNKU 3.

Zdecydowana wiekszos¢ badanych
deklaruje, ze nie bedzie miec¢ problemu
Z zagospodarowaniem czasu wolnego.
Emerytura jawi im sie jako czas realizacji

roznych zainteresowan i pasji zyciowych,

Gfos nauki

z ktérymi praca zawodowa najczesciej
mocno koliduje. W obliczu opisanych
wczesniej obaw o sytuacje finansowa
na emeryturze w tej grupie badanych,
wydaje sie, iz plany te beda dotyczyc¢
zainteresowan, ktoére nie wigzg sie z do-
datkowymi wydatkami.

Wiekszos¢ respondentdéw w tej grupie
nie utozsamia emerytury z biernoscia
czy staroscig i po przejsciu na emeryture
chce pozostac¢ aktywna. W niedalekiej
perspektywie mozemy spodziewac sie
zatem szerokiej rzeszy mtodych eme-
rytow - ludzi w sile wieku, sprawnych
fizycznie i intelektualnie, dysponujgcych
czasem wolnym i chetnych do aktyw-
nosci. Tacy ludzie moga stanowic¢ cenny
kapitat dla spoteczenstwa. Jednak aby
sie tak stato, konieczne jest zapewnie-
nie takim osobom odpowiedniej oferty

zaje¢. Wtasciwe zaadaptowanie tego
kapitatu jawi sie wspotczesnie jako jedno
z gtéwnych wyzwan dla teoretykow

i praktykow polityki spotecznej.

dr hab. Patrycja KowalczyRk-Rélczynska,
prof. UEW (UEW)

dr Magdalena Swacha-Lech (UEW)

dr tukasz Jurek (UEW)
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RYSUNEK 2
Znaczenie czynnikow osobistych, determinujgcych decyzje emerytalne w grupie 0sob,
ktore deklarujg chec¢ przejscia na emeryture tak szybko, jak to mozliwe.

—_— — ] —
Catkowicie niewazny Niewazny Ani wazny ani niewazny Wazny Bardzo wazny

w tym czasie przechodzi na emeryture

jest juz na emeryturze

0% 25% 50% 75% 100%

RYSUNEK 3
Postawy wobec emerytury w grupie respondentdw deklarujacych
chec przejscia na emeryture tak szybko, jak to mozliwe.

| | | | |

Zdecydowanie nie zgadzam sie Raczej sie nie zgadzam Trudno powiedziec¢ Raczej sie zgadzam Zdecydowanie zgadzam sie
Emerytura oznacza koniec aktywnosci zawodowej Praca zapewnia mi obecnos¢ miedzy ludzmi, co jest dla mnie bardzo
i poczatek okresu starosci wazne. Obawiam sig, ze na emeryturze strace kontakty spoteczne

Obawiam sie 0 to jak zagospodaruje swoj wolny czas Na emeryturze planuje zrealizowac¢ wiele planow,
PO przejsciu na emeryture na ktore teraz nie mam czasu

Obowigzki zwigzane z praca powodujg, ze obecnie Przejscie na emeryture jest nierozerwalnie zwigzane
nie mam czasu na realizacje swoich pasji, ale to sie z utratg roli zawodowej, co przektada sie na utrate
zmieni na emeryturze prestizu spotecznego

0% 25% 50% 75% 100% 0% 25% 50% 75% 100%
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Zgodnie z definicja przyjeta przez
Swiatowa Organizacje Zdrowia (WHO)
,Zdrowie to stan petnego dobrostanu
fizycznego, psychicznego i spotecznego,
a nie tylko brak obiektywnie istniejacej
choroby czy niepetnosprawnosci” (za-
czerpniete z Constitution of World Health
Organization). Wydaje sie jednak, ze obok
trzech obszaréw wymienianych przez
WHO, mozna wymieni¢ takze czwarty,
kluczowy obszar zdrowia, oddziatujacy
bezposrednio i posrednio na jakos¢ zycia
ludzi, tj. zdrowie finansowe.

Zdrowie finansowe odnosi sie do
0golnej kondycji finansowej danego
cztowieka i braku stresu zwigzanego
z finansami. Ludzie czujg sie zdrowi
finansowo (1) jesli ich zobowigzania
finansowe (np. raty kredytéw, ptat-
nosci wynikajgce z umow) stanowia
niewysoki odsetek dochodoéw, (2) gdy
mogg pozwoli¢ sobie na potrzebne
zakupy bez obawy, ze zabraknie im
Srodkéw do kolejnej wyptaty, (3) gdy
CzUjq sie bezpieczni finansowo, bo majg
pewne zrodto dochodow i/lub maja
odpowiedniej wysokosci 0szczednosci,
w najlepszym przypadku pracujace na
zysk, czyli zainwestowane.

Dla utrzymania zdrowia finansowego
potrzebna jest wiedza ekonomiczna oraz
umiejetnosc redukgji stresu zwiagzanego
z poczuciem bezpieczenstwa finansowego.
Poczucie bezpieczenstwa moze zapew-
ni¢: odpowiedniej wysokosci dochod,
umiejetnosc oszczedzania przektadajaca
sie na gromadzenie satysfakcjonujacej
nas sumy srodkow finansowych, umie-
jetnos¢ odpowiedniego zarzadzania
ryzykiem finansowym, przektadajaca sie
na odpowiednie decyzje inwestycyjne
i podejmowanie adekwatnych decyzji
finansowych w innych sytuacjach obar-
czonych ryzykiem straty finansowej lub
utracenia ptynnosci finansowej (takich
jak sytuacje kredytowe, hazardowe,

ubezpieczeniowe - jako przeciwdziatanie
potencjalnej stracie).

Zdrowie finansowe w przemozny
sposob oddziatuje na inne obszary
naszego zdrowia. Pienigdze obok petnio-
nych rol funkcjonalnych (bycia srodkiem
ptatniczym, miernikiem wartosci, w tym
rowniez odroczonych i srodkiem tezau-
ryzacji), petnia rowniez role symboliczne
w ramach ktérych m.in. wspomagaja
relacje interpersonalne oraz funkcjonowa-
nie spotecznosci i kultury i moga stuzy¢
zdobywaniu i podtrzymywaniu szacunku,
pozycji i akceptacji spotecznej, bezpie-
czenstwa, mitosci i zadowolenia z siebie.
Zatem zdrowie finansowe przektada¢
sie moze na zdrowie w obszarze relacji
spotecznych.

W kontekscie relacji zdrowia finanso-
wego ze zdrowiem psychicznym, zmienne
finansowe moga wigzac sie z psycho-
logicznym dystresem (w szczegdInosci
odczuwaniem leku i depresji) a zdrowie
psychiczne cztowieka moze by¢ powiaza-
ne zarowno z obiektywnymi wskaznikami
sytuacji finansowej, jak i subiektywnie
postrzegana sytuacja finansowa. Ponadto
nasze indywidualne cechy odnoszace sie
do finansow réwniez mogg miec¢ znacze-
nie dla poziomu odczuwanego przez nas
leku i depresji. W tym kontekscie kluczowa
wydaje sie rola materializmu, optymizmy
ekonomicznego i sktonnosci do podejmo-
wania ryzyka finansowego.

Ostatnie lata pandemii Sars-Cov-2,

a pozniej rosngcych stép procentowych,
rekordowo wysokiej inflacji (w pazdzier-
niku 2022 r. najwyzszej od 27 lat) oraz
wojny w Ukrainie, w szczegolny sposob
pokazaty znaczenie zdrowia finanso-
wego dla funkcjonowania cztowieka.
Redukcje zatrudnienia, wzrost kosztow
ZycCia, wzrost rat sptacanych zobowigzan
finansowych i nieporownywanie mniejszy
wzrost wynagrodzen niz poziomu inflacji,
jak rowniez niepewnos¢ przysztosci
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Obok trzech
obszarow
wymienia-
nych przez
WHO, mozna
wymienic
takze czwarty,
kluczowy ob-
szar zdrowia,
oddziatujacy
bezposrednio

I posrednio na
jakosc€ zycia lu-
dzi, tj. zdrowie
finansowe

gospodarczej Polski w najblizszym
okresie, dla wielu Polakow staty sie
wyzwalaczem wywotujacym negatywne
stany emocjonalne, ktore niezaopieko-
wane mogg przerodzic sie w dtugotrwaty
spadek zdrowia psychicznego, fizycznego
i spotecznego, a co z tym sie wiaze, row-
niez zadowolenia z zycia.

Podczas pierwszej fali pandemii
Sars-Cov-2, wtedy, gdy Polacy dopiero
zaczynali mierzyc sie z nowg, nieznang
sytuacja i lawinowo rosty przypadki
zachorowan na Covid-19, wraz z zespo-
tem naukowcow Wydziatu Psychologii
Uniwersytetu Warszawskiego, przepro-
wadzilismy badanie z udziatem 1135

Biuletyn 27 (grudzien) 2022
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Zdrowie finan-
sowe odnosi
sie do ogolnej
kondycji
finansowej da-
nego cztowieka
I braku stresu
ZWigzanego

Z finansami

z zakazeniem wirusem Sars-Cov-2 lub, ze
pracujacych, dorostych Polakow. Celem
tego badania byto sprawdzenie w jaki
sposob szeroko ujete czynniki finansowe
objasniaty zmiany w nasileniu objawow
leku i depresji Polakow w pandemii.
Zalezato nam na tym, by zrozumie¢, czy

i w jakim stopniu czynniki odnoszgce

sie do zdrowia finansowego wyjasnia-

jg poziom dystresu psychologicznego
ponad zmienne socjodemograficzne,
oraz ktora grupa czynnikow finansowych
jest kluczowa dla zrozumienia poziomu
odczuwanych objawéw leku i depresji.
Uwzglednilismy tacznie niemal 40 czynni-
kow odnoszacych sie do: (1) obiektywnej
sytuacji finansowej (np. dochdd netto per
capita gospodarstwa domowego), (2) su-
biektywnej oceny sytuacji finansowej (np.
poczucie bezpieczenstwa finansowego)
oraz (3) indywidualnych charaktery-
styk finansowych (m.in. sktonnosc do
ryzyka finansowego, materializm). Zeby
lepiej zrozumiec role czynnikow finan-
sowych i odeprzec¢ ewentualne zarzuty,
ze otrzymane wyniki sg efektem bez-
posrednich i posrednich doswiadczen

Badania

stracg znaczenie jesli uwzgledni sie wiek,
pte¢, poziom wyksztatcenia czy miejsce
zamieszkania badanego, wtaczylismy do
analiz rowniez te czynniki.

Wyniki badania pokazaty, ze kazda
z analizowanych grup czynnikéw - zmien-
ne socjodemograficzne, doswiadczenie
COVID-19, obiektywna sytuacja finansowa,
subiektywna sytuacja finansowa i indywi-
dualne dyspozycje finansowe objasniaty
nasilenie objawow leku i depresji w czasie
pierwszej fali pandemii. Przy czym
najwieksze znaczenie okazaty sie miec
czynniki odnoszace sie do indywidualnych
dyspozycji zwigzanych z pieniedzmi,

a kolejne byty zmienne socjodemograficz-
ne. Zdaje sie wiec, ze patrzac na ogoélnym
poziomie, wieksze znaczenie w kontekscie
rozumienia zmian poziomu nasilenia ob-
jawow depresji i leku miato to, jaki mamy
stosunek do pieniedzy, i jak mozna nas
opisa¢ w kontekscie finanséw, niz to, ile
realnie mielismy pieniedzy, lub jak je po-
strzegalismy. Cho¢ oczywiscie znaczenie
sytuacji materialnej rowniez byto istotne
(tylko troche mniej).

Dalsze analizy pokazaty, ze wiekszos¢
czynnikéw zidentyfikowana jako deter-
minanty leku i depresji byta tozsama dla
obu wskaznikow dystresu psychologicz-
nego. Okazato sie, ze wyzszy poziom
materializmu, generalna sktonnos¢ do
podejmowania ryzyka finansowego,
krotkoterminowy optymizm finanso-
wy dotyczacy sytuacji kraju objasniaja
wyzszy poziom leku i depresji, podczas
gdy wysoki poziom poczucia bezpie-
czenstwa finansowego i dtugoterminowy
optymizm ekonomiczny w odniesieniu do
sytuacji wtasnego gospodarstwa domo-
wego moga stanowic¢ czynnik ochronny
przed wzrostem objawow leku i depresji.
Subiektywnie postrzegana stabilnos¢
wtasnego zatrudnienia oraz wysokos¢
zobowiazan finansowych odnoszacych sie
do sptacanych rat kredytow byty istotnie

predyktywne dla leku, ale nie dla depresji,
przy czym bezpieczenstwo zatrudnienia
jest negatywnym predyktorem, zas wy-
sokosc rat kredytu wigze sie pozytywnie
ze wzrostem poziomu leku. Widoczna jest
wiec rola czynnikow zdrowia finansowe-
g0 jako czynnikdw ochronnych zdrowia
psychicznego rowniez w dzisiejszych
trudnych czasach.

Przedstawione wyniki badania poka-
ZUja jednoznacznie znaczenie czynnikow
finansowych w regulowaniu odczuwanego
dystresu psychologicznego nawet w sytu-
acji ogromnej zmiany i zagrozenia zdrowia
(@ nierzadko tez zycia), jaka byta pande-
mia. Wskazujg one, ze czynniki finansowe,
bezposrednio lub posrednio przektadajace
sie na poziom zdrowia finansowego, moga
stanowi¢ czynnik ochronny przed nasile-
niem objawow depresyjnych i lekowych,
jednoczesnie bedac czynnikiem ryzyka
w przypadku 0sob o ztym stanie zdrowia
finansowego.

Wydaje sie wiec, ze w kontekscie 0gol-
nego dobrostanu, ogromnie wazne jest
zadbanie o niski poziom stresu finansowe-
g0, Wyrazony poczuciem bezpieczenstwa
finansowego, ktore towarzyszy posia-
daniu pewnej pracy oraz odpowiedniej
wysokosci oszczednosci, ulokowanych
tak, by nie tracity na wartosci, w sposob,
ktoremu towarzyszy akceptowalny dla nas
poziom ryzyka.

dr Katarzyna Sekscinska
Wydziat Psychologii Uniwersytetu
Warszawskiego

Petny opis badania z wynikami przedstawiono

w artykule: Sekscinska, Trzcinska, 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
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Rozmowa
z Urszulg
Rusecka,

POStEANKA PIS, PRZEWODNICZACA
SEJMOWEJ KOMISJI POLITYKI
SPOLECZNEJ | RODZINY.

Jakie sa plusy obecnego systemu
emerytalnego?

Wazne jest to, ze system jest bezpiecz-
ny, czyli panstwo jest jego gwarantem.
Stuszne jest takze powigzanie go z praca
i z ptaceniem sktadek, cho¢ sg sytuacje
zyciowe, gdy budzet panstwa optaca
sktadki za czes¢ ubezpieczonych.

A stabosci?

Problemem jest obnizajgca sie stopa
zastgpienia. Dlatego musimy na tyle edu-
kowac spoteczenstwo, by kazdy chciat
dodatkowo oszczedzac oprocz tego, co
gwarantuje panstwo.

Czy po to, by wzrosta stopa zastgpienia,
mozliwe jest ustawowe wydtuzenie wie-
ku emerytalnego, czy zréwnanie wieku
emerytalnego kobiet i mezczyzn?

Nie, nie istnieje pomyst zmiany ustawo-
wego wieku emerytalnego. Emerytura
jest prawem, a nie obowigzkiem. Kazdy
obywatel ma sam zdecydowac, czy
chce dtuzej pracowac, czy przejs¢ na
emeryture. Rzad stworzyt zachety
podatkowe - zerowy PIT dla osob, ktore
pracujg pomimo osiggniecia wieku

emerytalnego i nie pobierajg Swiadczen.

Czescig dziatan rzadowych powinny
by¢ tez rozne programy wzmacniajace
zdrowie seniorow miedzy innymi po to,
by mogli - jesli zechcg - by¢ dtuzej na
rynku pracy.

Wywiady

Pieniadze z OFE
powinny byé¢,
tak jak dzieje
sie to obecnie,
przekazywane
do ZUS w ra-
mach mechani-
Zmu suwaka
bezpieczenstwa

Czy 14 emerytura bedzie statym
Swiadczeniem?
Takie sa plany.

Czy rozwazaliscie pomyst stworzenia
systemu emerytury obywatelskiej?
Nie.

Rzad najpierw zaproponowat, a potem
wycofat sie z propozycji przeksztatcen
czesci kapitatowej systemu. Co powin-
no sie sta¢ z otwartymi funduszami
emerytalnymi?

Nie sg w tej chwili prowadzone dziatania
zmieniajgce te czesc systemu. Pieniadze
z OFE powinny by¢, tak jak dzieje sie to
obecnie, przekazywane do ZUS w ramach
mechanizmu suwaka bezpieczenstwa.

Czy system dobrowolnego oszczedza-

nia powinien by¢ zmieniony, czy rézne
programy i sposoby oszczedzania PPK,
IKE, IKZE, PPE majq zosta¢ w obechnym
ksztatcie, czy planujecie zmiany?

Wydaje sie, ze obecny system
dodatkowego oszczedzania z réznymi for-
mami zachet jest odpowiedni. Na pewno

potrzebne jest wzmocnienie edukacji
dotyczacej przydatnosci oszczedzania
indywidualnego.

Czy PiS zamierza wprowadzi¢ zmiany do
systemu w najblizszym czasie?

|stotne jest, by mtodzi ludzie rozumieli, iz
wazne jest, aby sktadki byty odprowadza-
ne od ich wynagrodzenia i by o to zadbali.
Na pewno pomocne w tym moze by¢
osktadkowanie roznego rodzaju umow.
Opracowujemy rowniez zmiany dotyczgce
najnizszych emerytur, tych nizszych, niz
minimalna gwarantowana przez panstwo.

Rozmowa
Z 1zabellg
Leszczyng,

POStANKA, WICEPRZEWODNICZACA
PLATFORMY OBYWATELSKIEJ.

Jakie sa plusy obecnego systemu
emerytalnego?

Plusem jest konstrukcja systemu eme-
rytalnego, to od 1999 roku jest to system
zdefiniowanej sktadki, ktory promuje pra-
ce. Ta zasada jest sprawiedliwa. Wartoscia
jest tez to, iz jest to system w miare
powszechny. Co prawda istniejg w nim
wytaczenia i pewnie, gdyby najbogatsi
rolnicy, stuzby mundurowe, sedziowie

i prokuratorzy w nim byli, bytby jeszcze
bardziej sprawiedliwy.

Jakie sg minusy?

Nie jest to wina konstrukgcji systemu,

lecz pochodna sytuacji demograficz-

nej. Problemem staje sie przeszta coraz
nizsza stopa zastapienia. Wynika ona
stad, ze zmieniaja sie proporcje pomiedzy
pokoleniami 0sob pracujacych, a 0séb



pobierajgcych Swiadczenia. | dlatego naj-
wazniejsze w najblizszym czasie zmiany
powinny polega¢ na zaproponowaniu ta-
kich rozwigzan, by ludzie dtuzej pracowali.
Trzeba stworzyc¢ taki system motywacyj-
ny, zeby ludzie sami dobrowolnie chcieli
dtuzej pracowac.

Jesli dobrowolnie to nie przewidujecie
powrotu do koncepcji wydtuzenia wieku
emerytalnego albo zrownania wieku
emerytalnego kobiet i mezczyzn?

Nie, nie ma powrotu do takich rozwia-
zan. Cho¢ negatywng konsekwencja
obecnego rzadu jest to, ze wiele kobiet
przechodzi na emeryture w wieku 60 lat

i hurtowo zwieksza sie liczba minimalnych
Swiadczen.

Zastanawialiscie sie nad zmiang wysoko-
$ci lub rodzajow sktadek?

Nie. Trudno jest zastanawiac sie nad
takimi kwestiami, jesli nie wiemy w jakiej
kondycji sa finanse publiczne. Mamy
fundusze pozabudzetowe, inzynierie ksie-
gowa. Pienigdze publiczne s wydawane
bez kontroli parlamentu. W takiej sytuacji
trudno zastanawiac sie nad zmiang wyso-
kosci sktadek. W mojej ocenie dobry jest
dotychczasowy podziat sktadki na czes¢
ptacona przez pracownika i pracodawce.

Czy czternasta emerytura powinna
zostac na state?

Jesli zostanie wprowadzona na stale
do systemu to pewnie w nim zostanie,
ale to mniej sprawiedliwe, niz uczciwa
waloryzacja.

Jaka powinna by¢ przysztos¢ otwar-
tych funduszy emerytalnych? Pomyst,
by zamieni¢ jedna forme oszczedzania
kapitatowego na druga, zostat porzucony
przezrzad.

Dobrze sie stato. Zabranie 15 proc.
0szczednosci jest niedopuszczalne, a tak

proponowat rzad. Odpowiednie jest
obecne rozwigzanie, w ktorym pienigdze
z OFE s3 przenoszone do ZUS dzieki me-
chanizmowi suwaka bezpieczenstwa. Jest
to wazne chocby obecnie, gdy widzimy
wahania gietdy po nieodpowiedzialnym
twittcie premiera.

Jestescie zwolennikami naturalnego
wygaszania OFE, a czy obecny system
dobrowolnego oszczedzania wymaga
zZmian?

Tak wydaje sie, ze OFE w sposob naturalny
beda miaty coraz mniej ubezpieczonych.
Nie da sie ze wzgledéw demograficznych,
czy stanu finansow publicznych, utrzymac
Znaczacg emerytalng czesc kapitatowa,

na ktora przeznaczamy obowigzkowa
sktadke. Istnieje PPK jako forma dodatko-
wego, kapitatowego oszczedzania. Nie jest
to jednak powszechne rozwigzanie. Rzad
nie zadbat 0 jego rozpowszechnienie.
Staboscig PPK jest to, iz sprawuje nad nimi
nadzoér Polski Fundusz Rozwoju, ktory jest
maksymalnie upolityczniony. To wtasnie

Odpowiednie
jest obeche
rozwigzanie,

w ktorym pie-
niadze z OFE sa
przenoszone
do ZUS dzieki
mechanizmowi
suwaka bezpie-
czenstwa
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jest finansowe ramie rzadu. Jest wyko-
rzystywany do ratowania nierentownych
kopaln, wspomagania spotek skarbu pan-
stwa, finansuje energetyke weglowa. Taki
fundusz nie powinien zarzadzac PPK.

Uwazamy, ze potrzebne sa dziatania
edukacyjne pokazujace jak wazne jest
indywidualne zabezpieczenie na starosc,
ale tez - lub przede wszystkim uprosz-
czenie roznych form indywidualnego
oszczedzania. Mamy kilka produktow
IKE, IKZE, PPK, ktore réznig sie rozwig-
zaniami podatkowymi. S zagmatwane
dla wiekszosci pracownikow, obiecuja
w przysztosci rozne korzystne rozwia-
zania. Nie ma jednak pewnosci, ze nie
zostang za jakis czas zmienione. Wazne
jest, by uprosci¢ zachety podatkowe i je
ujednolici¢. Ubezpieczenia dobrowolne
powinny by¢ powigzane z miejscem
pracy i z pracodawcami, tak jak dzieje
sie w wielu krajach.

Jakie zmiany wprowadzicie po
wygranych wyborach?

Zaproponujemy nowa konstrukcje, ktéra
okreslilismy jako emeryture wdowia. Dla
osoby, ktora jest na emeryturze i straci
matzonka, proponujemy, by miata prawo
do jednej czwartej Swiadczenia zmartego
wspotmatzonka, ktore bedzie wyptaca-
ne obok jej emerytury. Gdy emeryt lub
emerytka - bo to gtownie kobieta zostaje
sama, to natychmiast w znaczacy sposob
ubozeje. Stad nasza propozycja. Drugg na
pewno bedzie stworzenie mechanizmu
podatkowo-sktadkowego motywujgcego
do dtuzszej pracy, pomimo osiggniecia
wieku emerytalnego. Chcemy, by taka
0soba nie ptacita sktadki emerytalnej,
czes¢ pracownicza automatycznie po-
wiekszytaby wynagrodzenie i dodatkowo
taka osoba otrzymataby potowe sktadki
ptaconej przez pracodawce. Nie pobie-
ram Swiadczenia: moja pensja wzrasta

0 ok. 15 proc., a pracodawca zyskuje ok.
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5 proc. Trzeci pomyst to uporzadkowanie
kwestii podatkowych przy indywidual-
nym 0szczedzaniu emerytalnym oraz
prowadzenie uczciwej, zrozumiatej i dtu-
goterminowej edukacji na temat potrzeby
0szczedzania na starosc.

Czy przygotowanie strategii imigracyjnej
moze wesprzec system emerytalny?
Polityka imigracyjna jest nam niezbedna
z licznych przyczyn.

Rozmowa
Zz Katarzyna
Lubnauer,

POStANKA, BYtA PRZEWODNICZACA
PARTII NOWOCZESNA.

Czy zdaniem panstwa ugrupowania
istnieja plusy i minusy obecnego systemu
emerytalnego?

Liczne sg niestety minusy, jest to jednak
system trudny do zmiany przez to, ze
jest solidarnosciowy. Zamiana takiego
systemu na inny wymagataby duzych
naktadow finansowych ze strony pan-
stwa. Trzeba by byto zastgpi¢ wptywy,
ktore mamy z wptat sktadek na ZUS
obecnie pracujacych. W sytuacji demo-
graficznej Polski, w ktorej sie obecnie
znajdujemy, coraz mniej osob bedzie
ptacito sktadki, a coraz wiecej pobierato
Swiadczenia. Obcigzenie tych pierw-
szych bedzie wzrastato albo swiadczenia
drugich - obnizaty sie. Coraz bardziej
grozi nam wiec forma emerytury, ktora
bedzie rowna i minimalna dla wszyst-
kich. To nie jest nasze marzenie, ale
moze by¢ smutng koniecznoscig przy-
sztych pokolen.

Wywiady

Rozwigzaniem jest emerytura obywa-
telska, czyli minimalna, gwarantowana
przez panstwo?

Emerytura obywatelska jest modelem
rozwazanym w wielu krajach. Jest to
rozwigzanie, ktére mozna wprowadzic¢
tylko dla 0s6b zaczynajgcych prace.

W tym modelu ludzie, ktorzy wchodza na
rynek pracy muszg wiedzie¢, ze dostang
minimalne Swiadczenia, a sami musza
zadbac o dodatkowe zabezpieczenie na
starosc. Ale nie moze byc tak, ze ludzie
wptacajg sktadki proporcjonalne do swoich
zarobkow, a potem dostang sSwiadczenie
minimalne. Tym bardziej, ze Fundusz
Rezerwy Demograficznej zostat wykorzy-
stany do celow biezacych. Jednak czes¢
dziatan PiS skutkuje obecnie sptaszcze-
niem swiadczen. Osoby, ktore pracowaty
dtuzej, maja niewiele wyzsze emerytury od
tych, ktérzy dostajg emeryture minimal-
ng. Zamiast zastosowac rzetelng forme
waloryzacji PiS oferuje jednorazowe
Swiadczenia: 13, 14 emeryture. Waloryzacje
zaczynaja byc okreslane: kwotowo i pro-
centowo. Dramatyczne jest to, ze w ciggu
ostatnich lat zmienita sie niekorzystnie
relacja sredniej emerytury do sredniej
pensji. Spadta z 58 proc. do 50 proc. w Ciggu
rzadow obecnej koalicji. Obecne przywi-
leje emerytalne (13, 14) pozostawimy, to
nasze zobowigzanie wyborcze, ale one nie
tworzg rozwigzan systemowych, tylko sa
ratunkowe wobec rosnacej inflacji.

Czy rozwigzaniem moze by¢ podniesienie
wieku emerytalnego, lub zréwnanie go
pomiedzy kobietami i mezczyznami?
Jedna z najpowazniejszych szkod, jakie
wyrzadzit PiS w systemie emerytalnym
byto skrocenie wieku emerytalnego do
jednego z najnizszych poziomow w UE.
Nie ma juz powrotu do wieku sprzed

tej zmiany. Spoteczenstwo odrzucito je.
Jedyng metoda, jest stworzenie zachet fi-
nansowych do indywidualnych decyzji, by

Jakikolwiek
zamach na
pozostate

w OFE sSrodki
spowoduje
ostateczny
brak zaufania
Polakow

W jakiekolwiek
emerytury
,panstwowej”
W przysztosci

ludzie pracowali dtuzej. Nawet PIS w KPO
zauwaza negatywne skutki wczesnego
odchodzenia Polakdw na emerytury.
Najlepszym pomystem jest podzielenie
sktadki emerytalnej 0sob pracujacych
po uzyskaniu prawa do emerytury w ten
sposob, ze panstwo do niej doptaca i ta
czes¢ sktadki automatycznie powieksza
wynagrodzenie netto 0sob pracujacych

i zmniejsza obcigzenie pracodawcow.
Czyli pracownik i pracodawca korzystaja
na pracy pracownika na emeryturze.

Jaki jest stosunek Nowoczesnej do ujed-
nolicenia warunkoéw ubezpieczenia, czyli
do likwidacji przywilejéw branzowych?
My jako Nowoczesna bylismy zrownaniem
warunkow ubezpieczenia dla wszystkich
zawodow. Powinna by¢ zasada odcho-
dzenia od przywilejow, ale dla osob
wchodzacych do zawodu, z zachowaniem



praw nabytych oséb juz pracujacych. Ale
oczywiscie program KO bedzie wypad-
kowg pomystéw na zmiany podmiotéw
wchodzacych w sktad KO.

Czy polityka migracyjna powinna wspie-
ra¢ system emerytalny?

Tak, pokazujg to doswiadczenia ostatnich
miesiecy, przyjazd uchodzcow z Ukrainy,
ktorzy podejmuja w Polsce prace.

Jaki macie stosunek do réznych

form indywidualnego ubezpieczenia
dodatkowego?

W sytuacji, w ktorej stopa zastapienia
emerytury wobec pensji moze wyniesc¢ 30
proc. wazne jest, by ludzie mieli odpo-
wiednig motywacje do indywidualnego
0szczedzania. Potrzebne sg preferencje
dla pracownikow i pracodawcow. Ulgi po-
datkowe dla takich oszczednosci. Jednak
porazka PPK ujawnita, jak mato zaufania
mamy do rzadowych programow.

Sa jakie$ metody zapobiegania
pauperyzacji?

Wazne, by w jakis sposob powigzac
waloryzacje, nie tylko z kosztem dobr,

ale takze ze Srednig ptaca. Trzeba jednak
spytac o zrodto finansowania takiego
rozwigzania. Jednak brak zréwnania
wieku emerytalnego mezczyzn i kobiet
doprowadza do pauperyzacji wsréd
emerytek - kobiet. | dlatego proponujemy
wprowadzenie Swiadczenia, ktore okresla-
my jako ,wdowia renta”, czyli mozliwos¢
otrzymania 1/4 emerytury zmartego
wspotmatzonka. Mozna by pomyslec

0 jakiejs formie dodatku dla kobiet, ktore
wychowaty dzieci. Oczywiscie nie moze
by¢ to niesprawiedliwe rozwigzanie, ktore
wprowadzit PIS, czyli zastosowat eme-
ryture minimalna dla kobiet z czworka
dzieci. Ono jest niesprawiedliwe wobec
tych kobiet, ktére wychowaty dzieci, ale
rownoczesnie pracowaty.

Rozwigzania, ktére zaproponujecie po
wyborach?

Renat wdowia. Wazne sg rowniez rzetelne,
uczciwe warunki waloryzacji. Chcemy
zaproponowac system motywacyjny, by
ludzie dtuzej pracowali, a pracodawcy
chcieli ich zatrudniac.

Co powinno sie dzia¢ z oszczednosciami
w otwartych funduszach emerytalnych:
powinny by¢ przeksztatcone, czy pozo-
sta¢ niezmienione?

Niestety pierwszy i drugi zamach na
0szczednosci zgromadzone w OFE oraz
teraz nieodpowiedzialne dziatania
dotyczace spotek skarbu panstwa, ktére
zmniejszyty wartosc polskiej gietdy o0 55
mld zt, powoduja, ze ludzie obawiajg sie
instytucjonalnych form oszczedzania.

Nie mam watpliwosci, ze system OFE jest
systemem nie rozwijajgcym sie. A szkoda,
bo realnie nie ma powszechnych rozwia-
zan konkurencyjnych, wiec skonczy sie na
biedaemeryturach dla wielu Polakow. Ale
jakikolwiek zamach na pozostate w OFE
srodki spowoduje ostateczny brak zaufa-
nia Polakow w jakiekolwiek emerytury

Jpanstwowej” w przysztosci.

* Kk x

Rozmowa
Z Pawtem Woj-
ciechowskim,

GLOWNYM DORADCA EKONOMICZNYM
SZYMONA HOtOWNI, PRZEWODNICZACYM
RADY GOSPODARCZEJ POLSKA 2050.

Jakie sg plusy i minusy obecnego systemu
emerytalnego?

Dla gospodarki i dla ubezpieczonych
dobra jest zasada zdefiniowanej sktad-

Ki, czyli powigzanie systemu z praca.
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Chcemy, by
OFE zostaty.

W jakiej for-
mule? To temat
do dyskusji, ale
mozna zapo-
biec temu, aby
sie kurczyty

Minusem jest to, ze czesto jest zmienia-
ny z roznych pozaubezpieczeniowych
przyczyn. System wymaga powaznych,
ewolucyjnych przemian, a nie pospiesz-
nych, politycznych dziatan

Czy jest przestrzen do wydtuzenia wieku
emerytalnego lub zréwnania wieku eme-
rytalnego kobiet i mezczyzn?

Nie, jesli zapytata Pani o zmiany usta-
wowe. Tak - potrzebne sa rozwigzania
powodujace, by podwyzszy¢ efektywny
wiek emerytalny, czyli by ludzie chcieli
wydtuzyc¢ aktywnos¢ zawodowa. Obecnie
najbardziej optacalne finansowo jest
przejscie na emeryture, potem dorabianie
na emeryturze np. prowadzac dziatal-
nos¢ gospodarczg. Trzeba zaproponowac
takie rozwigzania finansowe, ktore beda
bardziej sprzyjaty dalszej pracy, a nie
taczeniu zarobkdéw z pracy i pobieraniu
Swiadczenia. W zesztym roku przedstawi-
tem trzy mozliwe rozwigzania.

Pierwszy polega na wyptacie
Swiadczenia w wysokosci wszystkich
niepobranych dotychczas emerytur,
wraz z trzynasta i czternasta emerytura,
seniorom, ktérzy zdecyduja sie na dalsza
prace i opoznienie przejscia na emeryture.
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W ten sposob zniwelowalibysmy demo-
tywujace do kontynuowania pracy skutki
niepobrania $wiadczen emerytalnych oraz
trzynastej i czternastej emerytury.

Druga propozycja dotyczy sktadki
rentowej. Senior od 2017 r. nie moze
dostac renty ,inwalidzkiej”, a jego naj-
blizsi w razie najgorszego majg prawo do
renty rodzinnej niezaleznie od optacenia
sktadki rentowej. Sktadka rentowa jest
w istocie podatkiem. Proponuje zapisy-
wanie wartosci 8-procentowej sktadki
rentowej na koncie emerytalnym. Wydaje
sie rowniez, ze zaproponowanie wyz-
szych kosztow uzyskania przychodow
jest lepszym rozwigzaniem niz zerowy
PIT - to propozycja rzagdowa, bardzo
nieefektywna i nieskuteczna.

Liczba zmian
wprowadza-
nych do tego
systemu spo-
wodowata, ze
trudno zmienic
obecny stan.
Na pewno po
wyborach
nalezy sie
przyjrzec
warunkom,

w ktorych OFE
funkcjonuja

Wywiady

Czy Swiadczenia typu 13 i 14 emerytura
powinny zosta¢ na state?

Powinny one by¢ wmontowane

w systemowe rozwigzanie, np. poprzez
zmiane zasad waloryzacji, reforme
minimalnej emerytury w Kierunku filaru
zerowego. Jednak zadne zmiany nie
powinny przebiega¢ w sposob gwattowny,
katastroficzny.

Czy emerytura obywatelska jest dobrym
pomystem?

Nie, jest niesprawiedliwa, poniewaz tamie
zasade ,masz emeryture, na jaka zapraco-
wates”. Bytaby szkodliwa dla gospodarki,
prowadzitaby do jeszcze wiekszego
upolitycznienia emerytur, oznaczataby
ogromne koszty okresu przejsciowego.
Nalezy natomiast rozwazyc¢ koncepcje
filaru zerowego opartego na warun-

Ku rezydencji w miejsce minimalnej
emerytury, ktore nie pasuje do systemu
zdefiniowanej sktadki, choc¢by dlatego, ze
jest coraz wiecej emerytur ,groszowych”,
czyli nizszych niz emerytura minimalna.

Jakie dziatania moga zahamowa¢ paupe-
ryzacje najstarszych?

To musi by¢ pozytywna reforma, a nie
polityczne dziatania typu 13, 14 emery-
tura. Emerytura nie moze byc zasitkiem.
Potrzebne sg zmiany pozytywne, reforma
najnizszych swiadczen (w tym groszo-
wych), reforma systemu rentowego. Bez
niej trudno jest pozytywnie zmienic sys-
tem emerytalny. Potrzebna jest likwidacja
zbiegbw ubezpieczeniowych, wytaczen.
Takie rozwigzania sprzyjajg naduzyciom.

Czy i co powinno sie zmieni¢ w kapi-
tatowej czesci emerytalnej? Jaka ma
by¢ przysztosc otwartych funduszy
emerytalnych?

- Chcemy, by OFE zostaty. W jakiej
formule? To temat do dyskusji, ale
mozna zapobiec temu, aby sie kurczyty.

Propozycja, ktora przedstawit PiS, by
zamieni¢ OFE na inne podmioty zarza-
dzajgce i przy okazji zabrac 15 proc.
0szczednosci byta nieuczciwa, prowadzita
do nacjonalizacji spotek wskutek wyboru
opcji przejscia do ZUS. Teza o pobraniu tej
optaty w zamian za zwolnienie podatkowe
IKE byta iluzoryczna, poniewaz nie zawsze
mozna tatwo zmieni¢ opodatkowanie
wyptat z Il filaru.

Czy zamierzacie zmienia¢ formy indywi-
dualnego oszczedzania (IKE, IKZE, PPK,
PPE)?

Mnogos¢ form oszczedzania i propozy-
¢ji podatkowych powoduje, ze ludzie sa
pogubieni. Potrzebne jest ujednolicenie
warunkow podatkowych, najlepiej w kie-
runku najkorzystniejszej formuty, aby
zacheci¢ do dobrowolnego oszczedzania
na emeryture. Rozdrobnienie tego syste-
mu nie stuzy oszczednosciom.

* kK

Rozmowa
Z Krzysztofem
PaszKiem,

POSLEM PSL.

Czy s plusy obecnego systemu?

Plusem jest system zdefiniowanej sktadki.
Jednak coraz powazniejszym problemem
jest ubozenie emerytow. Tak jak polityka
prorodzinna pomogta rodzinom wielo-
dzietnym, ich sytuacja przynajmniej sie
nie pogarsza, o tyle sytuacja ekonomiczna
seniorow jest trudna. | mimo dodat-
kowych swiadczen sfera ubdstwa jest
coraz wieksza. Dlatego nasze propozycje
niezmiennie zmierzajg do poprawy ich
sytuacji ekonomicznej. Naszym podstawo-
wym postulatem od lat jest wprowadzenie



emerytury bez podatku. Bez ograniczen
w wysokosci Swiadczenia - dla wszyst-
kich. Nie jest wing kogos kto dobrze
zarabiat, ptacit wyzsze sktadki i podatki

i ma dzisiaj wyzszg emeryture. Stad nasza
propozycja polega na tym, by od kazdej
emerytury nie odprowadzac podatku.

Czy pomystami ha zmniejszenie paupe-
ryzacji nie byto podniesienie wieku
emerytalnego, zrownanie wieku emery-
talnego kobiet i mezczyzn? Czy PSL widzi
mozliwo$¢ powrotu do tych rozwigzan?
Nie. PSL byto jednym z ugrupowan,

ktore zaproponowato podniesienie wieku
emerytalnego. Ponieslismy za to powazng
konsekwencje polityczng. Uwazamy, ze
Polacy wyraznie opowiedzieli sie przeciwko
takiemu rozwigzaniu. Nie ma przestrzeni,
by ustawowo, obligatoryjnie podnosi¢ wiek
emerytalny. Jednak poprawy i doprecyzo-
wania wymaga system zachet i motywacji
dla tych, ktdrzy mogg i chca pracowac dtu-

zej, pozwala im na to zdrowie i kompetencje.

Potrzebna jest takze kampania edukacyjna
przypominajaca, ze istnieje w obecnym sys-
temie mechanizm, iz kazdy rok pracy dtuzej,
powoduje wyrazny wzrost Swiadczen.

Co myslicie na temat emerytury
obywatelskiej?

To jest postulat, ktory sie pojawia. Nie
zamykamy sie na rozmowe na ten temat,
cho¢ wprowadzenie tego systemu jest
kosztowne.

Jaka zdaniem PSL moze by¢ przysztosc
otwartych funduszy emerytalnych. Czy
mozliwe s zmiany: zwiekszenie sktadki
do nich przekazywanych albo powinny
by¢ zlikwidowane, a pienigdze przenie-
sione do innych dtugoterminowych firm
oszczedzania? A moze nic nie mamy
rozbic i pienigdze zostajg przekazywane
do ZUS?

Liczba zmian wprowadzanych do tego
systemu spowodowata, ze trudno zmienic

obecny stan. Na pewno po wyborach nale-
Zy sie przyjrze¢ warunkom, w ktorych OFE
funkcjonuja. Jednak nie do konca obecnie
wiemy jaki jest stan finansow publicznych
i finansow ubezpieczen spotecznych, trud-
no wiec mysle¢ o zmianach w podziale
sktadki, innych niz obecnie.

A myslicie o zachetach podatkowych dla
dodatkowego oszczedzania?

Mysle, ze tak. System podatkowy w Polsce
wymaga rewizji po tej demolce, ktora
spowodowat nieszczesliwy ,Polski tad".
Potezne wyzwanie bedzie polegato nie
tylko na uporzadkowaniu systemu, ale
takze na przywroceniu wartosci pracy,
przedsiebiorczosci. Trzeba ponownie
pomyslec o klasie sredniej i stworzyc¢
przestrzen podatkowa by ci, ktérzy moga,
sami zadbali 0 swoja przysztosc.

Jestescie zwolennikami dodatkowego
oszczedzania powigzanego z miejscem
pracy czy raczej indywidualnie? Czy
obecne formy: IKZE, IKE, PPE i PPK
zostawilibyscie w obecnym Ksztatcie, czy
zamierzacie zmieniac?

Moim zdaniem - nie zajmowalismy sie
tym programowo, najlepiej sprawdza sie
roznorodny system. Stwérzmy mozliwosci
Polakom, uwierzmy w ich kreatywnosci

i odpowiedzialnosc.

Jaki macie stosunek do przywilejow
branzowych i do ujednolicenia warunkéw
ubezpieczenia emerytalnego?

To jest spory problem, branze, ktére maja
dodatkowe uprawnienia, majg silne repre-
zentacje zwigzkowe. Na pewno nie mozna
zmieniac zasad ubezpieczenia tych grup
bez przywrocenia normalnego funkcjono-
wania dialogu spotecznego.

Jakie zmiany zaproponujecie

w najblizszym czasie i po wyborach?
Pierwszy pomyst to ten, o ktorym juz
mowimy od dawna, czyli emerytura bez
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podatku. Drugi to dziedziczenie swiadcze-
nia. Za kilka tygodni przedstawimy projekt
ustawy. Opracowujemy ostatnie szczegoty
tej koncepcji. Szczegodlnie wazne jest to
rozwigzanie dla 0sob, ktére sg emerytami

i traca wspotmatzonka. Gdy zostajg samot-
ni, natychmiast ubozeja.

* kK

Rozmowa
Zz Dariuszem
Wieczorkiem,

POStEM, WICEPRZEWODNICZACYM
NOWEJ LEWICY.

Czy sa plusy lub minusy obecnego
systemu?

Pytanie czy system zabezpiecza przy-
sztych emerytow. Mamy wrazenie, ze
nastepuje demontaz systemu, bo wprowa-
dza sie zamiast systemowych rozwigzan
rozwiazania polityczne: 13-stg emeryture,
14-stg emeryture, ostatnio styszymy na-
wet 0 15-stym $swiadczeniu. Dzieje sie tak
zamiast powaznej dyskusji, jak waloryzo-
wac swiadczenia. Mamy powazne obawy,
7e za 10-20 lat system bedzie niewydolny.

Co myslicie o podniesieniu wieku
emerytalnego, czy zré6wnaniu wieku
emerytalnego mezczyzn i kobiet?

Nie myslimy o takich decyzjach. Wtasnie
opracowujemy kwestie programo-

we dotyczgace systemu emerytalnego,
dyskutujemy z ekspertami. Program
przedstawimy na poczatku przysztego
roku. Zaden z tych pomystow nie dotyczy
zmian wieku emerytalnego, czy zréwnania
wieku emerytalnego kobiet i mezczyzn,
raczej dotyczy tego, by system prefero-
wat 0soby, ktore mimo osiggniecia wieku
emerytalnego, nadal funkcjonuja na rynku
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Trudno bytoby
dzi$s wprowa-
dzic€ inne roz-
wigzania, niz
obowiazujqce
obecnhie, czyli
ostateczne
przekazywanie
pieniedzy do
ZUS

pracy. Reforma systemu emerytalnego
powinna by¢ potgczona z analizg sytuacji
demograficznej i tego, dlaczego mtodzi
ludzie nie chcg zaktadac rodzin, nie chcg
miec¢ dzieci. Jako lewica wiemy dlaczego,
rzadzacy musza to zrozumiec.

Jaki jest panstwa stosunek do emerytury
obywatelskiej?

Pomyst pojawit sie. Powaznym proble-
mem, ktory wymaga analizy i naprawy, s3
minimalne $wiadczenia, ,groszowe emery-
tury”. Zapewne bedzie to jeden z punktow
naszego projektu emerytalnego.

Czy przywileje branzowe powinny
zostac w systemie?

Musimy zachowac prawa nabyte,

a w przypadku pozostatych przywilejow,
one sie powoli same redukujg, ponie-
waz zmienia sie struktura pracujacych.
Niektore z branzowych zasad byty wyne-
gocjowane w ramach umow spotecznych
i takie powinny zostac.

Czy potrzebne sg wigeksze

Wywiady

zachety podatkowe do dobrowolnego
oszczedzania?

Tak, chociaz mam wrazenie, ze zaufanie
Polek i Polakow do panstwa spadto po
siedmiu latach rzadow Zjednoczonej
Prawicy. Ludzie obawiajg sie oszczedzac
w programach, czy w projektach, ktore
mogg by¢ zmienione przez politykdéw. Stad
mysle brak szerokiego zainteresowania
PPK na przyktad.

Jaka powinna by¢ przysztos¢ OFE

i mozliwosci oszczedzania kapitatowego
w systemie emerytalnym?

W ciggu ostatnich 15-10 lat otwarte fun-
dusze emerytalne traktowane byty jako
element ratowania finansow panstwa.
Trudno bytoby dzis wprowadzic¢ inne
rozwigzania, niz obowigzujace obecnie,
czyli ostateczne przekazywanie pieniedzy
do ZUs.

PiS miat pomyst, by OFE byty zlikwido-
wane, a zgromadzone w nich pieniadze
sprywatyzowac i przeniesc do syste-
mu dtugoterminowych oszczednosci
(IKE, IKZE, PPK) z przeznaczeniem na
emeryture.

To pomyst wart rozwazenia.

Czy zamierzacie zmieniac formy indywi-
dualnego oszczedzania?

Nie moge wyprzedzi¢ prezentacji naszego
programu, ale moge powiedzie¢, ze nad
tym pracujemy.

Czy moze Pan powiedzie¢ cos wiecej

0 panstwa propozycjach przygotowywa-
nych w ramach programu?
Przygotowujemy zmiany, ktore spo-
wodujg, ze system bedzie czytelny.
Wprowadzona bedzie realna waloryzacja
bez otrzymywania dodatkowych pienie-
dzy w postaci trzynastych, czternastych
Swiadczen. Jezeli emeryci dostaja raz

w roku dodatkowe 2000 zt, czyli 160 zt

miesiecznie, to jaki jest powdd by owych
160 zt miesiecznie nie dostawali co mie-
sigc i by byta to cze$¢ wezesniej ustalonej
waloryzacji? Ona musi nadgzac za inflacja.
Jednorazowe $wiadczenia psujg system.

* kK

Rozmowa
Z Maciejem
Szlinderem,

CZtONKIEM ZARZADU KRAJOWEGO
PARTII RAZEM.

Jakie sg plusy i minusy obecnego systemu
emerytalnego?

Minusow jest duzo. Opowiadamy sie

za wprowadzeniem emerytury obywa-
telskiej. Obecny system zdefiniowanej
sktadki wzmacnia nierownosci spoteczne.
Jezeli ktos zarabia duzo, ma wysokie
Swiadczenie, natomiast jesli ktos zarabia
mniej, albo ma wiecej przerw w pracy

W CiggUu SWojego zycia, co dotyczy np.
kobiet, otrzyma nizsze swiadczenie. Przy
wprowadzaniu tego systemu zaktadano
tez, ze powszechnie bedzie sie oszcze-
dzato dobrowolnie w trzecim filarze. To
sie jednak nie wydarzyto. Osoby, ktore
niewiele zarabiajg, nie sg w stanie tak
naprawde wygospodarowac dodatkowych
pieniedzy na dobrowolne ubezpie-
czenie emerytalne. To byto zatozenie
nierealistyczne. Wiele 0sob bedzie miato
gtodowe emerytury, system nie zapewnia
bezpieczenstwa.

Na jakich zasadach chcecie zmienic
system?

Program zaprezentowalismy w 2017 r. To
jest system dwufilarowy. Pierwsza czes¢
to emerytura obywatelska wyptacana

z budzetu. Wowczas jej wysokos¢ netto



Kazdy mogtby
sie ubezpieczyc¢
oczywiscie
dodatkowo,

ale OFE pew-
nie w sposob
naturalny prze-
statyby istniec
W obecnej
formule

wynosita 1500 zt - rownowartos¢ ptacy
minimalnej. Dzi$ bytoby to ok. 2360 zt. Od
tego Swiadczenia nie ptacone majg byc¢
zadne sktadki, czy podatki, waloryzowana
bedzie w takim samym tempie, w ktérym
rosnie ptaca minimalna. Proponujemy tak-
ze drugi filar kapitatowy. Wykorzystanie
Funduszu Rezerwy Demograficznej by
stworzy¢ z niego fundusz kapitatowy,
ktory mogtby inwestowac w przedsie-
wziecia dtugookresowe, z niewielkimi
wahaniami stopy zwrotu, na przyktad

w przedsiewziecia zwigzane z transforma-
Cia energetyczna.

Czy bytaby to czes¢ dobrowolna?
Ona bytaby obowigzkowa.

Jaki w tym systemie miatby by¢ wiek
emerytalny?

W 2017 r. zaproponowalismy réwny dla
kobiet i mezczyzn - 65 lat. Wowczas
obowigzywat wiek emerytalny 67 lat,
wiec byta to propozycja obnizenia wieku
emerytalnego. Potem nie prowadzilismy
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juz debaty po obnizeniu wieku przez
PiS, wiec ta kwestia pozostaje otwarta.
Na pewno chcieliby$my natomiast, by
wiek emerytalny dla kobiet i mezczyzn
byt rowny.

Czy w tym systemie jest miejsce dla
otwartych funduszy emerytalnych?
Nie. Kazdy mogtby sie ubezpieczyc
oczywiscie dodatkowo, ale OFE pewnie
w Sposob naturalny przestatyby istniec¢
w obecnej formule.

Czy bytoby miejsce na obecne formuty
dodatkowego dobrowolnego oszczedza-
nia: IKE, IKZE, PPK czy PPE?

To zalezy w jakim tempie stary system
bytby zastepowany nowym. Prawa
nabyte bytyby respektowane. Nowy
system zamierzamy wprowadzac
ewolucyjnie. Swiadczenia wyzsze niz
emerytura obywatelska, te, ktore sg juz
obecnie wyptacane, nie bytyby zmniej-
szane, ale tez nie bytyby waloryzowane.
Zaproponowalismy, ze w ciggu dziesieciu
lat od wejscia w zycie ustawy, kazdy
bedzie mogt wybrac, czy woli Swiadcze-
nie ze starego systemu, czy z nowego.
Zaktadamy oczywiscie, ze wszystkie
osoby, ktore miatyby nizsze Swiadczenie
lub minimalne - przesztyby do nowego
systemu.

Rozmowy zostaty przeprowadzone w drugiej potowie
pazdziernika 2022 roku.
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Wyzwania systemoéw
zabezpieczenia spotecznego
dr Krzysztof Kotodziejczyk, i
prof. F:P Marek SzczepanskKi f
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W dniach 28-29 wrzes$nia 2022 roku

na Wydziale Inzynierii Zarzadzania
Politechniki Poznanskiej odbyta sie VII
Miedzynarodowa Konferencja Naukowa
,Systemy zabezpieczenia spoteczne-

g0 wobec wyzwan demograficznych,
ekonomicznych i technologicznych”.
Celem konferencji byta identyfikacja
najwiekszych wyzwan wobec systemow
zabezpieczenia spotecznego, w szcze-
golnosci systemow emerytalnych

i dtugoterminowej opieki nad osobami
starszymi oraz rynku pracy - zwtasz-
cza w aspekcie starzejgcej sie populacji.
Konferencja zorganizowana zostata w for-
mie hybrydowej, uczestniczyto w niej 55
naukowcow i praktykow z sektora finan-
Sowego z 6 panstw i 3 kontynentow.

Mecenasami konferencji byty:
Towarzystwo Funduszy inwestycyjnych
PZU SA (sponsor gtéwny) oraz Izba
Gospodarcza Towarzystw Emerytalnych
(IGTE), natomiast patronat honorowy ob-
jeto Polskie Towarzystwo Ekonomiczne
(PTE).

Wsrod tytutowych wyzwan dysku-
towano miedzy innymi na takie tematy,
jak: demograficzne starzenie sie spo-
teczenstwa, przeobrazenia na rynku
pracy, wptyw zmian technologicznych.
Konferencja byta takze doskonatg okazja,
aby w gronie zaréwno badaczy, jak row-
niez praktykow gospodarczych podjac
kwestie pierwszych lat funkcjonowania
Pracowniczych Planow Kapitatowych
(PPK), ktore umozliwiajg pracownikom
gromadzenie dodatkowych oszczedno-
Sci na starosc. Ta problematyka zostata
w szczegolnosci podjeta w czasie panelu
dyskusyjnego z udziatem znamienitych
ekspertow. Warto podkresli¢, ze po raz
pierwszy dyskusja o PPK odbyta sie
w ramach poprzedniej edycji MKE'2019,
a zatem trzy lata wczesniej.

Konferencje rozpoczeto wystapie-
nie Patrycji Kowalczyk-Rolczynskiej

(UE we Wroctawiu), Damiana Walczaka
(UMK w Toruniu) i Sylwii Pienkowskiej-
Kamienickiej (UW-M w Olsztynie). Byto
ono poswiecone zagadnieniom zrdznico-
wania ze wzgledu na pte¢ w przypadku
uczestnictwa w programach emerytalnych
z automatycznym zapisem. Prelegenci
zauwazyli, ze zrealizowane badania
wykazaty istnienie pewnego stopnia
zroznicowania pomiedzy kobietami i mez-
czyznami w kwestii podejscia do udziatu
w PPK. Podkreslili potrzebe realizacji dal-
szych badan w tym obszarze badawczym.

Joanna Gora (SGH) zaprezentowata wy-
niki badania dotyczacego relacji pomiedzy
ekspozycjg na ryzyko spoteczne a pozio-
mem zaufania do ZUS i wiedza o systemie
ubezpieczen spotecznych. Badaczka wyka-
zata miedzy innymi, ze wieksza ekspozycja
na wspomniane ryzyko sprzyja wzrostowi
zaufania i wiedzy o instytucjach ubezpie-
czenia spotecznego w Polsce.

tukasz Dopierata i Daria llczuk (UG)
zwracili oni uwage, ze w obliczu ko-
niecznosci stopniowego wydtuzania
okresu aktywnosci zawodowej, jednym
Z rozwigzan moze byc¢ tak zwana srebr-
na przedsiebiorczos¢. Zaakcentowali
ponadto, ze rozpoczynanie dziatalnosci
biznesowej w starszym wieku wigze sie
z istotnymi korzysciami, takimi jak poczu-
cie niezaleznosci, czy potrzeba pozostania
aktywnym, przy czym waznym czynni-
kiem jest wsparcie rodziny.

Michat Michalski (UAM) podjat tema-
tyke odpowiedzialnosci za tworzenie
kapitatu ludzkiego odwotujac sie przy
tym do polityki rodzinnej, sprawiedliwo-
Sci spotecznej i panstwa opiekunczego.
Mowca zaakcentowat, ze w toczacych sie
dyskusjach brakuje argumentow odno-
szacych sie do perspektywy dtugofalowej,
ktora obejmowataby na przyktad skutki
dziatan prorodzinnych dla funkcjonowania
systemu emerytalnego w nadchodzacych
dziesiecioleciach.
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Rozpoczynanie
dziatalnosci
biznesowej

w starszym
wieku wigze
sie z istothymi
korzysciami,
takimi jak
poczucie
niezaleznosci,
czy potrzeba
pozostania
aktywnym

Aleksandra Korczyc (UW) skoncentro-
wata sie na spoteczno-ekonomicznych
skutkach starzejacych sie populacji. W tym
celu zidentyfikowata wyzwania i szanse
zwigzane z tym procesem demograficz-
nym podkreslajac, ze w Polsce proces
starzenia bedzie prawdopodobnie prze-
biegac szczegodlnie drastycznie.

Dr Janina Petelczyc z SGH zapre-
zentowata referat na temat regulacji
Unii Europejskiej w sprawie inwestycji
spotecznie i ekologicznie odpowiedzial-
nych (ESG investments) oraz gotowosci
panstw Europy Srodkowej i Wschodniej do
prowadzenia oraz raportowania wynikow
tego typu inwestycji. Rynek inwestycji
ESG w Polsce znajduje sie jeszcze we
wczesnym stadium rozwoju, jednak
ma duzy potencjat wzrostu, gdyz coraz
wiecej inwestorow instytucjonalnych oraz
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indywidualnych zainteresowanych jest
nabywaniem walorow spotek, ktorych ak-
tywnos¢ biznesowa stuzy realizacji celow
Zrownowazonego rozwoju (Np. rozwoj
energetyki opartej na zrodtach odnawial-
nych, ochrona zdrowia).

Prof. Sylwester Biatowgas z UE Poznaniu
wraz z doktorantka z I1zraela Meirav
Aharoni-Ben-Simhon dokonali przegla-
du systemu emerytalnego w Izraelu. Co
ciekawe, wiek emerytalny dla mezczyzn
wynosi obecnie w Izraelu 67 lat, a dla
kobiet zaledwie 62 lata. Od pewnego
czasu jednak w Izraelu pojawiajg sie gtosy
mowigce wskazujace na potrzebe pod-
wyzszenia wieku emerytalnego kobiet,

w zwigzku z widocznym rowniez w tym
kraju demograficznym starzeniem sie po-
pulacji. Istotnym problemem w lzraelu jest
izolacja ultraortodokyjnych Zyddw i ich
rodzin od rynku pracy i konieczno$¢ pono-
szenia catosci kosztéw ich zabezpieczenia
spotecznego przez panstwo, potrzeba
stopniowej aktywizacji zawodowej tej
grupy spotecznej, jak rowniez integracji
spotecznej i ekonomicznej naptywajgcych
z roznych panstw emigrantow.

Rynek inwe-
stycji ESG

W Polsce znaj-
duje sie jeszcze
we wczesnym
stadium rozwo-
ju, jednak ma
duzy potencjat
wzrostu

Relacje

Drugi dzien konferencji otworzyto
wystgpienie Janusza Tomidajewicza (UE
w Poznaniu), ktdére zostato poswiecone
mozliwosciom finansowym zaspokojenia
potrzeb emerytalnych w Polsce w per-
spektywie kolejnych 30 lat. W oparciu
0 przeprowadzone badania ilosciowe,
mowca wyjasnit jakie wzrosty realnego
poziomu emerytur okaza sie mozliwe
w przysztosci w zaleznosci od dynamiKki
wzrostu gospodarczego, przy zatozeniu,
ze zakres obcigzenia PKB wydatkami
emerytalnymi pozostanie co najmniej na
tym samym poziomie.

Kamila Bielawska (UG) omowita wy-
niki badania dotyczacego subiektywnej
oceny sytuacji finansowej po przejsciu
na emeryture, przy czym dociekania te
odniosta do standardu indywidualnej
stopy zastapienia. Z badania ankietowego,
przeprowadzonego na reprezentatywnej
grupie 1500 0s0b, wywnioskowata miedzy
innymi, ze 46% respondentow, ktorych
stopa zastapienia byta na poziomie 2/3 ich
ostatniej pensji, wskazato, ze ich indywi-
dualna sytuacja materialna pogorszyta sie
PO przejsciu na emeryture.

Radostaw Kurach (UE we Wroctawiu)
podjat temat renty dozywotniej,

a w szczegodlnosci poszukiwat odpowie-
dzi na pytanie - czy taka formute renty
nalezy traktowac jako ubezpieczenie, czy
raczej jako inwestycje. Prelegent dokonat
nowej interpretacji sprzecznych wynikow
podawanych w literaturze, a takze ziden-
tyfikowat wazne determinanty popytu.
Jak przekonywat, powinno to uspraw-
ni¢ projektowanie architektury wyboru
wspierajgcej annuityzacje w prywatnych
planach emerytalnych.

Tomasz Jedynak (UE w Krakowie)
poruszyt stosunkowo rzadko dyskutowa-
ny aspekt dotyczacy kwestii emerytalnej,
a mianowicie w jaki sposob zachowanie
innych moze wptywac na indywidualne
decyzje, a w szczegolnosci te dotyczace

wieku emerytalnego. Przeprowadzone
badania wykazaty, ze przy podejmowaniu
decyzji o przejsciu na emeryture respon-
denci Kierujg sie opiniami innych. Ponadto
stwierdzono, ze przy podejmowaniu
decyzji emerytalnych wazne sa wartosci,
ktore traktowane sg jako normy spotecz-
ne, a podwyzszenie wieku emerytalnego
w otoczeniu spotecznym osoby podejmu-
jacej decyzje, zwieksza planowany wiek
emerytalny tej osoby.

Prof. Edyta Marcinkiewicz z Pt przed-
stawita wyniki miedzynarodowych badan
porownawczych na temat roli posiadania
nieruchomosci mieszkalnej w ksztattowa-
niu dobrobytu 0sob starszych. Zwrocita
uwage m.in. na specyficzng sytuacje osob
starszych o relatywnie niskich dochodach
posiadajacych nieruchomosci mieszkalne
o duzej wartosci, stanowigce najwiek-
szy sktadnik ich majatku, ktore jednak
staja sie coraz drozsze w utrzymaniu.
Niektore osoby korzystaja z tzw. odwro-
conej hipoteki, aby pod zabezpieczenie
nieruchomosci zwiekszyc¢ swoje dochody.
W Polsce rynek tzw. equity release jest
jeszcze stabo rozwiniety.

Prof. Ilona Kwiecien oraz dr Ewa
Poprawska (UWr) zaprezentowaty wyniki
badan ankietowych, z ktorych jednoznacz-
nie wynika, ze sytuacja kobiet w systemie
zabezpieczenia emerytalnego w Polsce
jest postrzegana jako zdecydowanie
gorsza od potozenia mezczyzn. Ta luka
W poziomie zabezpieczenia emerytalne-
go (tzw. geneder gap) wynika nie tylko
w réznic miedzy ustawowym wiekiem
emerytalnym kobiet i mezczyzn, ale
rowniez z przerw w pracy zwigzanych
z petnieniem przez kobiety rol spo-
tecznych (macierzynstwo i opieka nad
dzie¢mi, opieka nad starszymi rodzicami).

Dr Sonia Buchholz z SGH przed-
stawita problem pracy nierejestrowanej
emerytow, prof. Joanna Ratajczak-
Leszczynska negatywne konsekwencje



stosowania (zwtaszcza w mikrofirmach)
wyptacania czesci wynagrodzenia ,pod
stotem” (bez optacania przez pracodawce
od tej czesci wyptaty sktadek na ubez-
pieczenie spoteczne). Wynagradzani

w ten sposéb i akceptujacy te sytuacje
pracownicy muszg sie liczy¢ z tym, ze ich
przyszte emerytury bedg niskie, czesto na
poziomie emerytury minimalnej.

Wystepujaca zdalnie prof. M.
Khmelyarchuk z Uniwersytetu lwana
Franka we Lwowie przedstawita
dramatyczne konsekwencje wojny
rosyjsko-ukrainskiej dla rynku pracy
i bezpieczenstwa gospodarki narodowej
w Ukrainie.

Prof. PP Marek Szczepanski oraz dr
Tomasz Brzeczek z PP na zakonczenie
sesji przedstawili referat na temat ryzyka
dtugowiecznosci (dtuzszej niz oczekiwa-
na dtugosci zycia, mogacej spowodowac
przedwczesne wyczerpanie dodatkowych
0szczednosci na starosc i btedne roztoze-
nie inwestycji w cyklu zycia) oraz roznic
miedzy subiektywnym postrzeganiem
oczekiwanej dtugosci zycia a progno-
zami dtugosci zycia dla poszczegolnych
rocznikow demograficznych (kohort), za-
wartymi w tablicach zycia opracowanych
przez GUS. Roznice te zidentyfikowane
zostaty na podstawie badan ankietowych,
przeprowadzonych na ogolnopolskiej
reprezentatywnej probie badawczej.

W drugim dniu konferencji duzym
zainteresowaniem cieszyt sie panel dysku-
syjny pt. ,Pracownicze Plany Kapitatowe”.
W dyskusji udziat wzieli przedstawiciele
Swiata finansow, prawa pracy i nauki:
Matgorzata Rusewicz - prezes IGTE oraz
prezes zarzadu IZFiA, Marcin Zottek -
wiceprezes zarzadu TFI PZU SA, dr Janina
Petelczyc z Katedry Ubezpieczenia
Spotecznego SGH, cztonkini Grupy
Interesariuszy Pracowniczych Planow
Emerytalnych przy Europejskim Urzedzie
Nadzoru Ubezpieczen i Pracowniczych

Planow Emerytalnych (EIOPA), dr Marcin
Wojewoddka - zatozyciel i wspolnik
zarzadzajacy Kancelarii Wojewodka

i Wspolnicy, wiceprezes zarzadu Instytutu
Emerytalnego w Warszawie, wykta-
dowca akademicki oraz dr Antoni Kolek,
prezes zarzadu Instytutu Emerytalnego

w Warszawie, wyktadowca akademicki.
Moderatorem dyskusji byt dr Krzysztof
Kotodziejczyk z Zaktadu Ekonomiki
Przedsiebiorstw, inwestycji i Ubezpieczen
Instytutu Logistyki PP.

Uczestnicy dyskusji panelowej,
zwrocili m.in. uwage na fakt, iz wdrazanie
programu PPK przypadto w wyjgtkowo
niesprzyjajacym okresie zwigzanym
z pandemig COVID 19, poziom uczest-
nictwa jest nizszy, niz zaktadano przy

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

tym niemniej umozliwienie blisko 2,5 min.
uczestnikom tego nowego, wprowadza-
nego sukcesywnie od 2019 r. programu
dtugoterminowego oszczedzania z mysla
0 zwiekszeniu zabezpieczenia finansowe-
g0 na starosc, przy wsparciu pracodawcy

i panstwa, stanowi znaczacy postep

w rozwoju Il filaru systemu emerytalnego
w Polsce.

Jest kwestig dyskusyjnag, czy PPK to
program stricte emerytalny, czy raczej
0szczednosciowo-inwestycyjny, nie ulega
jednak watpliwosci, ze dzieki dostoso-
waniu strategii inwestycyjnych do cyklu
ZyCia uczestnikow oraz wspotfinansowa-
niu sktadek przez pracodawcow, niskich.
Limitowanych ustawowo kosztach zarza-
dzania aktywami obiektywnie stanowi
najlepszy dostepny produkt emerytalny
w Polsce. Dr Marcin Wojewddka zwro-
cit m.in. uwage na to, poczatkowo na
zbyt wysokim poziomie postawiono
oczekiwania w stosunku do narzedzi,
jakimi dysponuje PPK. Program PPK byt
wprowadzany niejako w kontrze, a nie
jako uzupetnienie do istniejacych wcze-
Sniej w niektorych przedsiebiorstwach
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Niektore osoby
korzystaja

Z tzw. odwro-
conej hipoteki,
aby pod za-
bezpieczenie
nieruchomosci
zwiekszyc¢
swoje dochody

i instytucjach pracowniczych programow
emerytalnych (PPE), finansowanych de
facto wytacznie przez pracodawcow, gdzie
po wdrozeniu programu poziom uczestnic-
twa w PPE siega w danym zaktadzie 80%.
Takie przeciwstawienie PPK wobec PPE
byto niepotrzebne i btedne.

Wiceprezes TFI PZU Marcin Zottek
wskazat na negatywny wptyw dyskusji na
temat mozliwej likwidacji OFE na po-
ziom uczestnictwa w PPK, potwierdzony
w badaniach ankietowych prowadzo-
nych na zlecenie instytucji finansowych.
Paradoksalnie, przejscie na prace zdal-
na w wielu firmach w czasie pandemii
nie stanowito bariery, lecz umozliwito
dotarcie z informacjg o PPK do pracowni-
kow, choc oczywiscie roznie wygladato to
w roznych przedsiebiorstwach. Wiekszy
poziom uczestnictwa odnotowaty firmy,
gdzie pracodawcy aktywnie wtgczyli
sie w informowanie 0 programie we
wspotpracy z obstugujaca PPK instytucjg
finansowa.

Dr Antoni Kolek postawit teze, ze jak
do tej pory PPK stat sie produktem finan-
sowym dosc¢ elitarnym, gdyz najwiekszy
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poziom partycypacji wystepuje w duzych
firmach, gdzie rowniez poziom dochodow
pracownikow jest relatywnie wyzszy

niz w sektorze MSP. Pozostaje otwarte
pytanie, co zrobi¢, aby zacheci¢ do udziatu
w tym programie 0soby, ktore najmniej
zarabiajg. ROwniez zawarte w ustawie

0 PPK ograniczenia co do mozliwosci
inwestowania sktadek na rynku kapita-
towym w warunkach utrzymujacej sie
dekoniunktury na GPW nie stanowig
zachety do udziatu w PPK, a mogg skta-
nia¢ wiele oséb do wystepowania z tego
programu po automatycznym zapisie.
Polityka inwestycyjna powinna by¢ na
nowo przemyslana - zarowno w fazie
gromadzenia 0szczednosci w progra-
mie, jak i w fazie wyptat. Paradoksalnie,
przewidziany w ustawie o PPK

W 2023 r. powtorny autozapis do progra-
mu 0s0b, ktdre z niego wystapity, zamiast
zwiekszyc poziom uczestnictwa moze spo-
wodowac, ze jeszcze wiecej 0s6b z niego
wystapi. Moze nalezatoby odroczy¢ au-
tozapis i poczekac na ustabilizowanie sie
sytuacji na rynkach finansowych, cho¢by
w kontekscie wojny rosyjsko-ukrainskiej,
zawirowan na rynkach cen surowcow

i zwigzanych z nig negatywnych konse-
kwencji finansowych dla catej gospodarki
i gospodarstw domowych.

Prezes Matgorzata Rusewicz potwier-
dzita, ze w $wietle badan ankietowych
prowadzonych wsrod pracodawcow
i uczestnikow PPK czynnikiem najbar-
dziej zniechecajagcym do uczestnictwa
w tym programie sg zmiany zawirowania
w systemie emerytalnym zwigzane z OFE
i obawy uczestnikow, ze w przysztosci
panstwowo moze zabrac czes¢ srodkow
zgromadzonych w PPK. Rola pracodaw-
cow w catym projekcie jest kluczowa
i nalezy do nich kierowac pozytywne za-
chety. Gdyby nie zaangazowanie instytucji
finansowych prowadzacych PPK, poziom
partycypacji bytby jeszcze nizszy. Sukces

Relacje

podobnego programu emerytalnego z au-
tomatycznym zapisem wprowadzanego
w Wielkiej Brytanii zwigzany byt z wiek-
szg Swiadomoscig emerytalng w tym
kraju oraz tym, ze przed wprowadzeniem
znacznie dtuzej niz w Polsce prowadzono
akcje informacyjng i lepiej przygotowano
pracodawcow i pracownikow do wdro-
zenia nowego zaktadowego programu
emerytalnego. Jesli chodzi o wyniki
inwestycyjne PPK, to byty one stosun-
kowo dobre nawet w okresie pandemii,
natomiast ulegty pogorszeniu od czasu
wojny rosyjsko-ukrainskiej. Wartos¢ doda-
na programu wynika gtownie z doptat ze
strony pracodawcow.

Dr Janina Petelczyc, zapytana o po-
réwnanie programu PPK do prébnych
programow emerytalnych w innych kra-
jach europejskich, wskazata na zjawisko
nazywane ,path dependency” (zaleznos¢
od sciezki). W wielu innych krajach euro-
pejskich zaktadowe programy emerytalne
wprowadzane byty juz kilkadziesiat
lat temu. Nalezy unikna¢ pesymizmu
w dyskusjach o PPK, bo 3 czy 4 lata
wdrazania programu emerytalnego to do-
piero poczatek. Wazne, aby do obecnych
i potencjalnych uczestnikow PPK w petni
dotarta informacja o programie i Swiado-
mos¢, ze dtugoterminowe, systematyczne
0szczedzanie przy wsparciu pracodawcy
i panstwa jest korzystne i ze ,bardziej
warto by¢, niz nie by¢” w takim programie.
W innych panstwach tez taka swiadomos¢
ksztattowata sie w dtuzszym okresie.

Dr Petelczyc zwrdcita uwage, ze w krajach
europejskich, gdzie poziom partycypacji
w pracowniczych programach emerytal-
nych jest znacznie wyzszy niz w Polsce,

z tradycjami siegajgcymi kilkudziesieciu
lat, szczegdlInie dobrze rozwijaja sie te
programy, gdzie pracownicy i ich przed-
stawiciele (np. zwigzki zawodowe) majg
aktywny wptyw na funkcjonowanie
programu, strategie inwestycyjne, wieksze

poczucie sprawczosci. Ciekawym rozwig-
zaniem sg tez fundusze wielozaktadowe,
czesto organizowane w ramach zbioro-
wych uktadéw pracy. Warto wyciagnac
lekcje z tych krajow, gdzie zaktadowe
programy emerytalne sg lepiej rozwiniete,
potrzebna jest tez cierpliwosc. Zbyt czesto
wprowadzenie zmian w kolejnym progra-
mie emerytalnym nie bytoby wskazane.
Uczestnicy panelu zgodzili sie co do
tego, ze program jest potrzebny i warto go
kontynuowac. O ile potrzebny jest prze-
glad programu czy drobne modyfikacje,
o tyle niekorzystne bytoby wprowa-
dzanie po takim krotkim czasie zbyt
daleko idacych zmian w zasadach jego
funkcjonowania.
Podsumowujgc mozna stwierdzic,
ze kolejna konferencja na Politechnice
Poznanskiej poswiecona problematyce
zabezpieczenia emerytalnego i rynku
pracy w Polsce i w innych krajach cieszyta
sie duzym zainteresowaniem, zgromadzita
reprezentatywne grono badaczy w tej
dziedzinie i spetniata swoje zadanie. Po
przerwie zwigzanej z pandemia Covid
19 mozliwos¢ bezposredniego spotka-
nia, ciekawych dyskusji podczas obrad
i w kuluarach zostata doceniona przez
uczestnikéw. Sadzac z naptywajacych
pozytywnych opinii i podziekowan po
zakonczeniu konferencji, byto to udane
przedsiewziecie naukowe, co stano-
wi powod do satysfakcji dla Komitetu
Organizacyjnego konferencji.

dr Krzysztof KotodziejczyR,
prof. PP Marek Szczepanski
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