31 (GRUDZIEN) 2023

IGTE

Izba Gospodarcza
Towarzystw Emerytalnych

BIULETYN

\I'Ii““““““
FAKTY / LICZBY / OPINIE ) e o (]
it .
mmm““""““‘
i
w W
by “. “1:.“
= “‘:i“ r W =

Pl
=<==
g=gE”
- '===
3
et

i wuv
“1 " H“
o wl
) wiviv
- “%ll \
u%“
i \i“ \
N
w WM '
m&“

NOWAK

Kazdego roku w raporcie
pojawia sie prawie ta sama
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lepszq ocene.

SEKSCINSKA
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Zmiana perspektywy

Matgorzata Rusewicz ‘



Wynik ostatnich wyborow parlamen-
tarnych w Polsce pozwala sadzi¢, ze
niebawem zostanie utworzony i zaprzy-
siezony nowy polski rzad. Fakt ten oraz
koncowka roku sktaniaja do podsumo-
wan i odniesienia sie do otwierajacej sie
przed systemem emerytalnym i rynkiem
kapitatowym nowej perspektywy.

Osiem lat ostatnich rzadow
Z pewnoscig oznaczyto sie w historii
naszego sektora. Wprowadzone zostaty
Pracownicze Plany Kapitatowe, utwo-
rzona i czesciowo zrealizowana zostata
Strategia Rozwoju Rynku Kapitatowego,
opracowana zostata Krajowa Strategia
Edukacji Ekonomicznej. Cho¢ do kazde-
g0 z tych projektow mozna miec¢ uwagi,
to ich istnienie nalezy uznac za sukces,
a wiele walorow wspomnianych inicja-
tyw trzeba oceni¢ pozytywnie.

Pojawit sie rowniez pomyst na zmiany
w OFE, przygotowana zostata reforma,
jednak za pierwszym razem jej wdrozenie
przerwata pandemia, za drugim razem nie
znalazta sie wiekszos¢ sejmowa zdolna
przegtosowac projekt ustawy.

Poza wspomnianymi projektami
pozytywnie mozna ocenic dialog z de-
cydentami. Cho¢ nie wszystkie nasze
propozycje czy argumenty zostaty
uwzglednione, to co do zasady istniata
przestrzen na ich przedstawienie i mniej-
sza lub wiekszg debate na ich temat.

Niezaleznie od powyzszego wyzwa-
nia zwigzane z kondycja naszego rynku
kapitatowego, jego aktualng pozycja
na swiecie, znaczeniem dla gospodarki,
atrakcyjnoscia dla emitentow i inwesto-
row, w tym tych, ktérzy pomnazaja na

nim swoje oszczednosci dtugoterminowe,

wymaga dalszych powaznych, strategicz-
nych i konsekwentnych dziatan.
Podobnie jest z systemem emery-
talnym. Wydaje sie, ze dzi$ co najmniej
kilka kwestii powinno zostac podniesio-
nych. Potrzebna jest madra publiczna

O0d Wydawcy

edukacja i informacja emerytalna dla
ubezpieczonych, szczegodlnie mtodych
pokolen. Inicjatywy prywatne, takie jak
nasze zadbanefinanse.pl, nie sg w stanie
zastapi¢ odpowiedniej, powszechnej
informacji i edukacji. Wiemy z badan,
ze mtodzi ludzie nie wiedzg wiele o fi-
nansach, emeryturach, w zwigzku z tym
nie przygotowuja sie do stojacych przed
nimi wyzwan, a jednoczesnie majg duze
potrzeby i oczekiwania. Potrzebujg pu-
blicznego wsparcia, by madrze i dobrze
przygotowac sie do jesieni zycia.

Wiele jest do zrobienia w zakresie
odbudowy spotecznego zaufania do
systemu emerytalnego. Jego relatywnie
czeste zmiany, instrumentalne traktowa-
nie, poziom skomplikowania i wyjatkow
od generalnej reguty zdefiniowanej
sktadki, a nadto brak spotecznego
i politycznego konsensusu w rozumieniu
i komunikowaniu rozwigzan emery-
talnych powoduje wiele negatywnych
skutkéw. Ubezpieczeni potrafig watpic
w dtugoterminowa wyptacalnos¢ ZUsS,
wysokos¢ sktadek uznajg za nadmierng,
uciekajg na emeryture w pierwszym
mozliwym momencie po osiggnieciu
wieku emerytalnego. System emerytal-
ny jest tym silniejszy, im bardziej jest
stabilny, im bardziej do niego przekonani
sg ubezpieczeni.

Kolejng kwestig jest przysztosc
funduszy emerytalnych. Zgromadzone
w OFE zasoby finansowe, instytucjonal-
ne i merytoryczne wymagaja madrego
zagospodarowania i maksymalnego
wykorzystania w interesie cztonkow
funduszy, ale takze pozostatych interesa-
riuszy rynku kapitatowego. Dzi$ wiemy
juz, ze wygaszanie sektora w obecnym
ksztatcie suwaka bezpieczenstwa zagrozi
zgromadzonym o0szczednosciom emery-
talnym i zachwieje naszg gietda.

Ostatni wazny element to zadbanie
0 uwzglednienie specyfiki i charakteru

Zgromadzone
w OFE zasoby
finansowe,
instytucjonalne
I merytoryczne
wymagajaq
madrego zago-
spodarowania

I maksymalnego
wykorzystania
W interesie
cztonkow
funduszy.

naszego lokalnego rynku w regulacjach
europejskich poswieconych kwestiom
polityki finansowej i kapitatowej.
Tymczasem w kampanii wyborczej
ani przysztosc systemu emerytalne-
g0, ani rynku kapitatowego nie byty
specjalnie obecne. Z programéw po-
szczegolnych ugrupowan tez trudno
wyczytac¢ konkretne propozycje. Mamy
nadzieje, ze nowy minister finansow
jest swiadomy problemow i wyzwan
i profesjonalnie sie nimi zajmie. Gorgco
mu w tym Kibicujemy. W poszukiwaniu
i wdrazaniu najlepszych rozwigzan jeste-
Smy gotowi go wspierac.

Matgorzata Rusewicz
prezes IGTE, prezes zarzadu IZFiA



Nowelizacja rozporzadzenia BMR
a perspektywa najblizszych miesiecy

Piotr Gatazka




Jestesmy na etapie ostatniej prostej

tej kadencji Parlamentu Europejskiego,

a co za tym idzie Komisji Europejskiej.
Wybory do kolejnej kadencji zaplanowa-
ne na poczatku czerwca przysztego roku,
w Polsce wybory te beda miaty miejsce
6 czerwca 2024 r. Podczas tych kilku
miesiecy nalezy spodziewac sie duzego
przyspieszenia tempa prac legislacyj-
nych w odniesieniu do tych projektow,
ktore majg szanse zostac przyjete
jeszcze w tej kadencji. W szczegolnosci
ma to miejsce i bedzie to miato miejsce
w przypadku tych z nich, ktorymi mozna
bedzie pochwalic¢ sie w zblizajacej sie
kampanii wyborczej, a zatem co do

tych odnoszgacych sie do konsumenta

i jego ochrony na rynku - horyzontal-
nie, jak i szczegolnie na rynku ustug
finansowych.

Biezacy kontekst polityczny

Uptyng zatem te najblizsze miesigce
pod znakiem staran o zakonczenie jak
najwiekszej liczby projektow, nie zas
otwierania nowych, ktorych kontynu-
acja prowadzona bedzie dopiero po
rozpoczeciu faktycznych prac nowego
Parlamentu Europejskiego. Podobnie na
poziomie Rady spodziewac nalezy sie
pewnego spowolnienia prac, ktore beda
wynikaty z kalendarza zmian politycz-
nych na poziomie Brukseli. Obecna
prezydencja hiszpanska jest ostatnia

w najblizszym czasie, po ktorej mozna
spodziewac sie business as usual. Kolejna
- belgijska - w pierwszej potowie 2024 .
bedzie miata mniej czasu, bo bedzie
mogta prowadzic¢ faktyczne negocja-
cje z Parlamentem jedynie do konca
pierwszego kwartatu. Nastepnie pre-
zydencja wegierska w drugiej potowie
2024 r. bedzie w pierwszej kolejnosci
skupiona na tworzeniu nowej Komisji,
sktadu, podzielania dossiers poszcze-
g6lnym kandydatom wystawionym

Korespondencja

przez panstwa cztonkowskie. Dopiero
w ostatnim kwartale przysztego roku
wrocimy do zwyczajnego porzadku prac
legislacyjnych.

Oznacza to, ze gros tego, co
w spadku otrzymaja od prezydencji
hiszpanskiej, prezydencje z 2024 r.,
przejmie ostatecznie prezydencja
polska przewidziana w pierwszej
potowie 2025 r. To nagle nie tak od-
legta perspektywa. Z drugiej strony
w Parlamencie Europejskim prace legi-
slacyjne mogg przybrac bardzo rozny
od oczekiwanego kierunek. Wynika to
przede wszystkim z tego, ze zasada
dyskontynuacji prac parlamentarnych
tak jednoznacznie zakreslona w po-
rzadkach konstytucyjnych niektorych
panstw cztonkowskich, takich jak Polska

Podczas tych
Kilku miesiecy
nalezy spodzie-
wac sie duzego
przyspieszenia
tempa prac
legislacyjnych
W odniesieniu
do tych projek-
tow, ktore maja
szanse zostac
przyjete jeszcze
w tej kadencji.

czy Niemcy, jest zasada bardzo miek-
ka w przepisach traktatowych. Nowy
Parlament ma petna swobode i moze
kontynuowac prace poprzedniej ka-
dencji, rozpocza¢ prace na nowo, badz
domagac sie ztozenia projektu raz jesz-
Cze wyrazajac poniekad w ten sposob
polityczny sprzeciw wobec jego tresci.

Zauwazyc takze warto, ze w swoim
ostatnim przemoéwieniu o stanie Unii
przewodniczaca von der Leyen nie
odnosita sie do kwestii ustug czy rynkow
finansowych.

Tres¢ projektu

W tym kontekscie projektem niejako
zamykajacym prace zwigzane z inicja-
tywa legislacyjng Komisji Europejskiej
na forum unijnym w zakresie ryn-

ku ustug finansowych jest projekt
zmian w przepisach Rozporzgdzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2016/1011 Z dnia 8 czerwca 2016 .

w sprawie indekRsow stosowanych jako
wskazniki referencyjne w instrumentach
finansowych i umowach finansowych
lub do pomiaru wynikéw funduszy
inwestycyjnych i zmieniajqgce dyrek-
tywy 2008/48/WE i 2014/17/UE oraz
rozporzqdzenie (UE) nr 596/2014,
zwanego Rozporzadzeniem BMR
(Benchmark Regulation), ktory zostat
przez Komisje przedstawiony 17 paz-
dziernika 2023 r. Projekt okresla, iz
dotyczy nowelizacji BMR w odniesie-
niu do zakresu przepisow dotyczacych
wskaznikow referencyjnych, stosowania
w Unii wskaznikow referencyjnych
opracowywanych przez administra-
tora majacego siedzibe lub miejsce
zamieszkania w panstwie trzecim
oraz niektorych wymogow sprawoz-
dawczych. Projekt przewiduje zatem
uproszczone podejscie do wskaznikow
referencyjnych z panstw UE i panstw
trzecich oraz znacznie ogranicza zakres



Gros tego,
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administratorow wskaznikow referencyj-
nych podlegajacych jego wymogom.
Juz na pierwszy rzut oka widac, ze
Komisja raczej nie poktada wielkich
nadziei, ze projekt zostanie formalnie
uchwalony przez Parlament i Rade jesz-
cze w tej kadencji. Dlaczego? Bo mimo
uptywu prawie miesigca, nadal nie ma
wszystkich wersji jezykowych projektu
- co jest formalng przestanka do przed-
tozenia go wspotlegislatorom unijnym.

Przyczyny projektowanych zmian
Komisja ogtaszajac projekt zwrdcita uwage
na Kilka kwestii stanowigcych podstawe
do rzeczonego przedtozenia.

Po pierwsze, podkreslono, ze znaczaca
wiekszos¢ wskaznikow opracowywana jest

przez administratorow z panstw spoza
UE. Obecnie mozliwosc¢ ich stosowa-

nia jest usankcjonowana przepisami
przejsciowymi obowigzujacymi do
konca 2025 r., ktére pozwalajg na nie-
stosowanie BMR. Po tej dacie, podmioty
stosujace wskazniki spoza UE beda
mogty to robi¢ wytacznie w odniesieniu
do wskaznikéw zatwierdzonych przez
administratora w UE, badz uznanych

w UE za zgodne z przepisami BMR, badz
w przypadku, gdy ramy prawne doty-
czace wskaznikow w danej jurysdykgji
zostang uznane za zgodne z przepisami
unijnymi. To dos¢ duze ograniczenie
mozliwosci korzystania z ponad 3 i pot
miliona wskaznikow kwotowanych poza
granicami Unii Europejskie;.

Zblizajacy sie szybko koniec okresu
przejsciowego zmobilizowat Komisje
do podjecia dziatan majacych na celu
wyeliminowanie negatywnych skutkow
dla rynku europejskiego, ktére mogtyby
mie¢ miejsce po 31 grudnia 2025 r., gdy
liczba benchmarkow, ktére moga by¢
wykorzystywane na rynku finansowym
w UE, spadtaby znaczaco. Mogtoby to
z jednej strony zagrozi¢ stabilnosci ryn-
ku, a z drugiej znaczaco ograniczytoby
konkurencje miedzy administratorami
wskaznikow, prowadzac do mozliwego
spadku jakosci. Zresztg sama Komisja
Zwraca uwage, ze data wejscia w zycie
przepisow Rozporzadzenia BMR do-
tyczacych panstw trzecich zostata
juz dwukrotnie przesunieta i kwestia
wymaga odpowiedniego zaadresowania
legislacyjnego.

Po drugie, uznano, ze przepisy BMR
jako wyznaczajace standardy opracowy-
wania i obliczania wskaznikow winny
mie¢ zastosowanie w duzej mierze je-
dynie do krytycznych oraz do istotnych
wskaznikow, nie zas do wszystkich znaj-
dujacych sie w obrocie. Rozporzadzenie
BMR przyjeto podejscie, zgodnie

z ktorym wszystkie wskazniki referen-
cyjne stosowane w UE, niezaleznie od
ich wielkosci i znaczenia dla rynkéw

UE, powinny byc¢ objete jego zakresem.
Przeprowadzone analizy dotychczasowe-
go stosowania przepisow BMR wskazujg,
7e BMR naktada wieksze obcigzenia
regulacyjne na unijnych administratorow
mniej istotnych wskaznikow referencyj-
nych niz inne jurysdykcje, ktére czesto
koncentrujg sie na wybranych syste-
mowych wskaznikach referencyjnych.
Stad motywacja Komisji do opracowania
rzeczonego projektu w celu znalezie-

nia NOWego i Uuproszczonego podejscia

w tym zakresie.

Zakres zmian

W konsekwencji przepisy Rozporza-
dzenia BMR beda miaty - zgodnie

z trescia projektu - zastosowanie wytacz-
nie do wskaznikoéw, ktore majg znaczacy
wptyw na sektor finansowy w UE.

Projekt, po pierwsze, ogranicza zatem
zakres przepisow dotyczacych panstw
trzecich do tych wskaznikow referen-
cyjnych, ktore sa istotne dla rynkow UE
i eliminuje dla uzytkownikow wskazni-
kow referencyjnych w UE ryzyko braku
mozliwosci odniesienia sie do niekto-
rych wskaznikow referencyjnych. Unijni
uzytkownicy wskaznikow referencyjnych
beda zatem nadal mieli dostep do sze-
rokiej gamy wskaznikéw referencyjnych
panstw trzecich.

Po drugie, w celu zapewnienia
rownych warunkow konkurencji miedzy
wskaznikami referencyjnymi panstw
trzecich i UE, projekt ogranicza zakres
prawodawstwa UE do istotnych wskaz-
nikow referencyjnych UE. Srodki te maja
zapewni¢, ze tylko unijni administratorzy
wskaznikow referencyjnych, ktore sa
istotne, a takze unijne wskazniki refe-
rencyjne dotyczace klimatu, pozostana
w zakresie rozporzadzenia w sprawie
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wskaznikow referencyjnych. Znaczaco
zmniejszy to obcigzenia regulacyjne dla
unijnych administratorow wskaznikow
referencyjnych, ktére nie sg uznawane
za istotne. To dos¢ wymierne uzewnetrz-
nienie zasady proporcjonalnosci

w przepisach zmieniajgcych BMR.

Projekt bedzie zatem korzystny dla
unijnych administratorow, zmniejszajac
znaczne obcigzenie, ktore zostato na
nich natozone w $wietle celu, do ktorego
poczatkowo dazyto BMR.

Ograniczenie zakresu BMR ma przy-
nies¢ w zatozeniu Komisji Europejskiej
korzysci uzytkownikom, zapewniajgac
im staty dostep do jak najszerszej gamy
wskaznikow referencyjnych w celu
dalszego oferowania produktow, ktore
odpowiadajg potrzebom ich klientow,
przy jednoczesnym utrzymaniu wystar-
Czajgcego poziomu ochrony inwestorow
i konsumentow.

Korespondencja

Elementy projektu

Projekt docelowo usprawnia sprawoz-
dawczos¢ i ogranicza ogolne obcigzenia
regulacyjne - proponuje m.in. zniesienie
obowiagzku indywidualnego weryfiko-
wania przez unijnych uzytkownikow
wskaznikow referencyjnych statusu
regulacyjnego indeksow, ktére chca
wykorzystywac jako wskazniki referen-
cyjne. Wystarczajace ma by¢ zapoznanie
sie z rejestrem ESMA z art. 36 BMR, aby
sprawdzi¢, czy wskaznik referencyjny nie
jest przedmiotem publicznego zawiado-
mienia zakazujgcego jego stosowania.

W przypadku podmiotow nad-
zorowanych w UE, takich jak banki,
podmioty zarzadzajgce aktywami i firmy
ubezpieczeniowe stosujgce wskazniki re-
ferencyjne, projekt eliminuje ograniczenia
dotyczace stosowania zawarte w rozdziale
dotyczacym panstw trzecich obecnego
rozporzadzenia BMR. Ponadto, przepisy
dotyczace benchmarkow z panstw trzecich
- pozostajace zasadniczo bez zmian me-
rytorycznych - beda miaty zastosowanie
do znaczaco mniejszego zakresu podmio-
towego wskaznikdéw istotnych. Ponadto,
przepisy dotyczace benchmarkow
Z panstw trzecich - pozostajgce zasad-
niczo bez zmian merytorycznych - beda
miaty zastosowanie do znaczaco mniej-
szego zakresu podmiotowego wskaznikow
istotnych.

Odnosnie do zakresu Rozporzadzenia
BMR, projekt okresla wskazniki referen-
cyjne, do ktorych majg zastosowanie
okreslone tytuty w tym rozporzadzeniu.
Sa to kluczowe wskazniki referencyjne,
istotne wskazniki referencyjne, unijne
wskazniki referencyjne dostosowane
do porozumienia paryskiego i unijne
wskazniki referencyjne transformacji kli-
matyczne (niezaleznie od ich istotnosci).
Administratorzy wskaznikow referencyj-
nych, ktére nie sg uznawane za kluczowe
zgodnie z art. 20 ust. 1 rozporzadzenia, s

objeci jego zakresem, gdy oferujg jeden
lub wiecej wskaznikow referencyjnych,
ktore sg oznaczone jako istotne zgodnie
znowym art. 24. W konsekwencji nieistot-
ne wskazniki referencyjne nie muszg juz
zatem stosowac¢ wymogow okreslonych
w tytutach Il (Integralnos¢ i wiarygodnosc
wskaznikow referencyjnych), Il (Wymogi
dotyczace roznych rodzajow wskazni-
kow referencyjnych), IV (Przejrzystosc¢

i ochrona konsumentow) i VI (Udzielanie
zezwolen, rejestracja i nadzor nad
administratorami).

Ze wzgledu na to, ze kwalifikacja
danego benchmarku do kluczowych badz
istotnych wptywa na objecie go zakre-
sem przepisow BMR, doprecyzowano
rowniez definicje benchmarku istotnego
w art. 3 pkt 26 oraz rozbudowano art.
24. Przestanki ilosciowe - prog wartosci
aktywow 500 mld euro dla kluczowego
oraz 50 mld euro dla istotnego wskazni-
ka pozostaty te same, lecz rozbudowano
przestanki jakosciowe, ktére umozliwiajg
uznanie wskaznika za istotny nawet,
gdy wartos¢ aktywow nie przekracza
wskazanego wyzej progu. Dodatkowo,
wprowadza sie nowy art. 24a, ktory
zakresla dodatkowe obowigzki dla admi-
nistratorow wskaznikow istotnych.

Projekt nie powinien budzi¢ watpli-
wosci co do zasady i wydaje sie prace
legislacyjne nad nim nie beda dtugie.
Niemniej jednak majgc na uwadze bli-
skos¢ konca kadencji PE wydaje sie, ze
jego formalne przyjecie moze mie¢ miej-
sce dopiero pod koniec przysztego roku.

Piotr Gatgzka

adwokat, ekspert ds. Unii Europejskiej,
dyrektor Przedstawicielstwa Zwigzku
Bankow Polskich w Brukseli
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Determinanty gromadzenia
kapitatu w indywidualnych
planach emerytalnych

w wybranych krajach europejskich

prof. dr hab. Patrycja Kowalczyk-Rélczynska
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Starzejace sie spoteczenstwa Europy

sg istotnym wyzwaniem dla systemow
emerytalnych. Zgodnie z danymi Komisji
Europejskiej?, wskaznik obciazenia
demograficznego, mierzacy liczbe osob
w wieku 65 lat i wiecej w stosunku do
0sob w wieku 20-64 lat, ma wzrosnac

Z 34% w 2019 roku do 59% w 2070 roku.
dla catej Unii Europejskiej. Oznacza to, ze
na kazdg osobe starszg? jeszcze w 2019
roku przypadaty niemalze trzy osoby
(2,9) w wieku produkcyjnym, a w 2070
roku beda to niespetna dwie osoby (1,7).
Prognozuje sie takze spadki stop zastg-
pienia w wiekszosci krajow europejskich,
przy czym najwieksze spodziewane sa
w Hiszpanii, Portugalii, Polsce i totwie.
Kluczowe zatem staje sie dodatkowe
gromadzenie kapitatu emerytalnego,
ponad to, co kumulowane jest w ramach
obowigzkowych rozwigzan.

Aby mozna byto regularnie powiek-
szac kapitat emerytalny w ramach
dobrowolnej czesci systemu emerytal-
nego, istotne jest posiadanie nadwyzek
finansowych przez gospodarstwa
domowe. Rysunek 1 przedstawia stope
0szczednosci brutto® gospodarstw
domowych w krajach europejskich na
koniec 2022 roku. Jak wida¢ wysokosc¢
tej stopy jest bardzo zréznicowana,
najwyzsza odnotowano w Niemczech
(19,91%), a najnizsza w Grecji (-4,03%).
Niepokojace sa wtasnie ujemne wartosci,
bowiem oznacza to, ze gospodarstwa
domowe wydaty wiecej, niz wyniost
ich dochdd rozporzadzalny. Zatem albo
wykorzystuja zgromadzone 0szczednosci
z poprzednich okresow, albo zaciggaja
pozyczki/kredyty na sfinansowanie swo-
ich wydatkow.

W literaturze przedmiotu wskazy-
wane sg rozne czynniki, determinujace
dobrowolne gromadzenie 0szczednosci
emerytalnych, wérod ktérych mozna
wyroznic:

Analiza

poziom dochodow4, wyksztatcenie

i stan cywilny, ktore pozytywnie
wptywajg na oszczedzanie na eme-
ryture. Badania pokazuja, ze osoby
mtodsze, osoby pracujgce w sektorze
prywatnym i osoby z mniejszym
doswiadczeniem zawodowym rzadziej
0szczedzajg na emeryture;

wieks - jako kluczowy czynnik
demograficzny, im dana osoba jest
starsza, tym wieksze jest prawdopo-
dobienstwo posiadania dobrowolnych
oszczednosci emerytalnych;

pte¢ - niektorzy badacze wskazujg, ze
kobiety, ze wzgledu na nizsze zarobki
gromadzg duzo mniej 0szczednosci

w regularnych planach emerytalnych,
inni z kolei twierdza, ze kobiety, ze
wzgledu na dtugos¢ zycia sg duzo
bardziej zmotywowane do powieksza-
nia swoich aktywow emerytalnych niz
mezczyzni?;

poziom wyksztatcenia, zamoznosc

i satysfakcja z zycia, ktore rowniez
pozytywnie wptywajg na oszczedza-
nie na emerytured. Osoby z mniejszym
doswiadczeniem zyciowym rzadziej
0szczedzajg na emeryture;

wysokos¢ sktadek pracodawcy, ktore
sg odprowadzane na program emery-
talny. Im wyzsze sktadki, tym wieksze
prawdopodobienstwo, ze pracownicy
beda oszczedzac na emeryture?,
wartosci kulturowe', takie jak zaan-
gazowanie w prace i zycie rodzinne.
Badania wskazujg, ze osoby 0 wyz-
Sszym poczuciu odpowiedzialnosci
spotecznej i rodzinnej chetniej oszcze-
dzaja na emeryture;

poziom wiedzy finansowej (subiek-
tywnie oceniany) oraz umiejetnosc
zarzadzania finansami™, ktore istotnie
wptywajg na wysokos¢ regularnie
oszczedzanych kwot.

Wskaznik
obcigzenia
demograficznego,
mierzacy liczbe
0s0b w wieku

65 lat i wiecej

w stosunku do
0sO0b w wieku
20-64 lat, ma
wzrosngc€ z 34%
w 2019 roku do
59% w 2070 roku
dla catej Unii
Europejskie;.

Chcac zidentyfikowac czynniki wpty-
wajace na gromadzenie 0szczednosci
w indywidualnych planach emerytalnych
w poszczegolnych krajach europejskich,
przeprowadzono badanie w oparciu
o dane pochodzace z European Union
Statistics on Income and Living Conditions.
Wyselekcjonowano te kraje, w przypadku
ktorych respondenci odpowiedzieli na
pytanie dotyczace gromadzenia oszczed-
nosci w indywidualnych planach
emerytalnych. W grupie tych krajow
znalazty sie Polska, Czechy, Niemcy
i Austria. Do zidentyfikowania czynnikéw
zastosowano model regresji logistycznej,
ktory wykorzystywany jest do opisania
wptywu poszczegolnych zmiennych X1,



X2, ...Xk na zmienng Y (majaca postac
dychotomiczng), co w niniejszym badaniu
oznacza, ze jesli respondent gromadzi
kapitat w indywidualnym planie emery-
talnym to zmienna przyjmuje wartosc

1, natomiast jesli nie oszczedza w ten

sposob zmienna przyjmuje wartosc o.

Wsrdd zmiennych, ktére uznano, ze mogg

wptywac na postawe respondentow

wyrozniono nastepujace zmienne i ich
charakterystyki:

e wiek (18-29 lat, 30-39 lat, 40-49 lat,
50-59 lat, 60-64 lata),

e ptec (kobieta, mezczyzna),

e stan cywilny (nigdy jeszcze nie byt
zonaty/byta zamezna, w zwigzku
matzenskim, w separacji, wdowa/wdo-
wiec, rozwiedziona/rozwiedziony),

o status ekonomiczny (zatrudniony
w petnym wymiarze czasu pracy,
zatrudniony w niepetnym wymiarze
Czasu pracy),

e rodzaj umowy o prace (zatrudniony na
czas okreslony, zatrudniony na czas
nieokreslony),

o wydatkowanie na siebie niewielkich
kwot pienieznych w kazdym tygodniu
(tak, nie (nie sta¢ mnie), nie (mam inne
wydatki/potrzeby)),

o sektor zatrudnienia (prywatny, pu-
bliczny, publiczno-prywatny),

e niepieniezne dochody™ (tak, nie).

Na postawione pytanie dotyczace groma-
dzenia oszczednosci w indywidualnych
planach emerytalnych odpowiedziato:
9837 respondentow z Polski, 10425
respondentow z Niemiec, 6376 respon-
dentéw z Czech oraz 4552 z Austrii.
Osobom tym zadano takze pytania, ktore
odpowiadaty zmiennym, ktére scharak-
teryzowano powyzej.

Wyniki zastosowanej regresji logi-
stycznej pozwolity zauwazy¢, ze nie
wszystkie z analizowanych zmiennych,
ktore potencjalnie moga mie¢ wptyw na

gromadzenie oszczednosci w indywidu-
alnych planach emerytalnych, sg istotne
dla kazdego z badanych krajow.
W przypadku Polski, okazuje sie,
ze statystycznie istotne determinan-
ty budowania kapitatu emerytalnego
to wiek, rodzaj umowy o prace, sektor
zatrudnienia oraz niepieniezne dochody.
Warto wskazac, ze osoby w wieku 30-49
lat majg niemalze trzy razy wieksze
szanse na gromadzenie 0szczednosci
w indywidualnych planach emerytalnych
niz osoby w wieku 18-29 lat, natomiast
szansa 0sob w wieku 50-59 lat jest ponad
trzy i pot razy wieksza niz oséb mto-
dych. Z kolei osoby zatrudnione na czas
okreslony majg 0 32% mniejsze szanse na
regularne oszczedzanie niz osoby zatrud-
nione na czas nieokreslony. Dodatkowo
0soby posiadajgce niepieniezne docho-
dy maja dwukrotnie wieksze szanse na
odktadanie srodkow w planach emerytal-
nych niz osoby, ktore ich nie posiadaja.
Co ciekawe o0soby pracujace w sektorze
prywatnym majg o 22% mniejsze szanse
na regularne oszczedzanie niz osoby
pracujace w sektorze publicznym.
Zdecydowanie wigkszy katalog
statystycznie istotnych czynnikow
wptywajacych na gromadzenie kapitatu
w indywidualnych planach emerytal-
nych zaobserwowano wsrod Niemcow.
Okazato sie bowiem, ze osoby w wieku
30-39 lat oraz osoby w wieku 60-64
lata maja niemalze dwukrotnie wiek-
sze szanse na gromadzenie kapitatu
emerytalnego niz osoby w wieku 18-29
lat, natomiast osoby w wieku 40-49 lat
majg niemalze dwu i potkrotnie wieksze
szanse niz najmtodsi respondenci (18-29
|at). Badanie wskazato, ze osoby bedace
W separacji majg 0 24% nizsze szanse
na regularne oszczedzanie na starosc
niz osoby nigdy niezamezne/niezonate,
jak rowniez osoby pracujace w niepet-
nym wymiarze €zasu pracy maja 0 23%

10

mniejsze szanse na regularne budowanie
kapitatu emerytalnego niz osoby pra-
cujgce w petnym wymiarze. Dodatkowo
0soby pracujace na czas okreslony maja
azZ 0 50% mniejsze szanse na systema-
tyczne oszczedzanie emerytalne, niz
osoby zatrudnione na czas nieokreslony.
Osoby nie mogace pozwoli¢ sobie na wy-
datkowanie niewielkich kwot pienieznych
na siebie w kazdym tygodniu rowniez
maja duzo mniejsze szanse (az 60%) na
oszczedzanie w planach emerytalnych
niz 0soby moggace sobie na ta czynnosc
pozwoli¢. Podobnie jak w przypadku
Polski, zarowno osoby pracujgce w sek-
torze prywatnym majg mniejsze szanse
na regularne oszczedzanie niz osoby
pracujace w sektorze publicznym (tutaj

0 34%), jak i 0soby posiadajace niepie-
niezne dochody majg wieksze szanse na
odktadanie srodkow w planach emery-
talnych niz osoby, ktore ich nie posiadaja
(tutaj az ponad dwuipotkrotnie).

Prognozuje sie
takze spadKi
stop zastapienia
W wiekszosci
Krajow europej-
skich, przy czym
najwieksze
spodziewane
sq W Hiszpanii,
Portugalii,
Polsce i totwie.

Biuletyn 31 (grudzien) 2023
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Analizujac wyniki przeprowadzone-
g0 badania z udziatem respondentow
z Czech, mozna wskazac takze znacz-
na liczbe zmiennych, ktére okazaty
sie statystycznie istotne w kontekscie
gromadzenia oszczednosci w indy-
widualnych planach emerytalnych.
W przypadku Czechow, im sg oni starsi
tym szanse na odktadanie $rodkéw na
emeryture sg wieksze. Warto wskazac,
ze 0soby w wieku 40-49 lat maja ponad
czterokrotnie wieksze szanse niz osoby
w wieku 18-29 lat, osoby w wieku 50-59
lat majg ponad pieciokrotnie wieksze
szanse niz osoby mtode (18-29 lat), nato-
miast osoby w wieku 60-64 lata majg az
ponad szesciokrotnie wieksze szanse niz
osoby w wieku 18-29 lat. Taka zaleznos¢
ze wzgledu na wiek nie jest obserwowa-
na w zadnym innym badanym kraju. Co
ciekawe - jedynie dla rynku czeskiego
- pte¢ okazata sie statystycznie istotna
determinantg. Wyniki badania wskazuja,
ze kobiety majg 0 15% wieksze szanse
na kumulowanie kapitatu emerytalnego
niz mezczyzni. Nalezy zaznaczyg, iz
0soby niemoggace sobie pozwoli¢ na wy-
datkowanie na siebie niewielkich kwot
pienieznych w kazdym tygodniu maja az
0 85% Nizsze szanse na systematyczne
oszczedzanie w indywidualnych planach
emerytalnych, niz osoby, ktére mogg
sobie na to pozwoli¢. Interesujacy jest
takze fakt, ze osoby bedace w zwiaz-
kach matzenskich oraz wdowy/wdowcy
majg niemalze dwukrotnie wieksze
szanse na regularne gromadzenie
kapitatu niz osoby nigdy niezamezne/
niezonate. W przypadku zmiennych:
rodzaj umowy o prace, sektor zatrudnie-
nia i niepienieznych dochodow wyniki
badania dla Czechow sa porownywalne
jak dla Polski i Niemiec.

Koncentrujac sie na grupie respon-
dentow z Austrii, mozna zauwazye,
iz takze tutaj katalog zmiennych

Analiza

statystycznie istotnych w kontekscie
oszczedzania w indywidualnych planach
emerytalnych jest takze wiekszy niz
dla Polski, bowiem znalazty sie tutaj:
wiek, stan cywilny, sektor zatrudnie-
nia, status ekonomiczny, rodzaj umowy
0 prace, mozliwos¢ wydatkowania na
siebie niewielkich kwot pienieznych
w kazdym tygodniu. Najwieksze szanse
na systematyczne gromadzenie kapi-
tatu emerytalnego w stosunku do osob
w wieku 18-29 lat majg osoby w wieku
40-49 lat. Im starsze osoby, tym szan-
se sg coraz mniejsze. Odwrotnie niz
w przypadku Czechoéw, osoby bedace
w zwigzkach matzenskich oraz wdo-
wy/wdowcy majg mniejsze szanse na
regularne gromadzenie kapitatu emery-
talnego niz osoby niezamezne/niezonate
(odpowiednio o 15% i 58%). W przypad-
ku zmiennych: rodzaj umowy 0 prace,
sektor zatrudnienia, posiadanie niepie-
nieznych dochodow oraz mozliwos¢
wydatkowania na siebie niewielkich
kwot pienieznych w kazdym tygodniu,
wyniki badania dla Austrii sg poréwny-
walne z wynikami badania dla Niemiec.
Dokonujac porownania otrzymanych
wynikow nalezy zauwazyc, ze jedy-
nie w przypadku Czech pte¢ okazata
sie statystycznie istotng determinantg
oszczedzania w indywidualnych planach
emerytalnych. We wszystkich badanych
krajach istotnymi czynnikami w kon-
tekscie systematycznego gromadzenia
kapitatu emerytalnego przez osoby
indywidualne sa: wiek, sektor zatrudnie-
nia oraz rodzaj umowy o prace. Warto
dostrzec jednak, ze w przypadku Czech
najwieksze szanse w porownaniu do
0s6b mtodych majg osoby tuz przed
emeryturg (60-64 lat), w przypadku
Austrii i Niemiec osoby w wieku 40-49
lat, natomiast w przypadku Polski osoby
w wieku 50-59 lat. Sytuacja ta moze
by¢ konsekwencja wysokosci wynagro-

dzen i osiaggniecia poziomu stabilnosci
finansowej, ktora w Austrii i Niemczech
obserwowana jest duzo wczesniej niz

w przypadku Polski i Czech. W kaz-
dym z badanych krajow zatrudnienie

w sektorze publicznym daje wieksze
szanse na systematyczne oszczedzanie
niz zatrudnienie w sektorze prywatnym,
co mozna wyttumaczy¢ zdecydowa-

nie wieksza stabilnoscia zatrudnienia

w instytucjach publicznych. Ponadto
mozliwos¢ wydatkowania na siebie
niewielkich kwot pienieznych w kaz-
dym tygodniu okazata sie statystycznie
istotna w Niemczech, Austrii i Czechach,
co Swiadczy¢ moze o wiekszej za-
moznosci takich osoéb, a tym samym
mozliwosci gromadzenia kapitatu
emerytalnego. Z kolei otrzymywanie
niepienieznych dochodow to czynnik
warunkujgcy gromadzenie kapitatu

w planach emerytalnych w przypadku
Polski, Niemiec i Czech. Osobom, ktore
tego doswiadczajg pozostaje wiekszy do-
chod rozporzadzalny, poniewaz sami nie
muszg wydatkowac swoich dochodow
pienieznych na utrzymanie samochodu,
zakup positkow spozywanych podczas
pracy lub pokrycie wydatkéw zwigza-
nych z mieszkaniem.

dr hab. Patrycja Kowalczyk-Rolczynska,
prof. UEW
Uniwersytet Ekonomiczny we Wroctawiu

dr Tomasz Rélczynski
Uniwersytet WSB Merito we Wroctawiu
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RYSUNEK 1

Rodzaj Stopa oszczednosci brutto w wybranych krajach europejskich w 2022, w %.

Zrodto: Eurostat (https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/nasa_10_Rri/default/table?lang=en)

20% 19,91

Przypisy:

1. Komisja Europejska (2021), The 2021 Ageing

Report: Economic and Budgetary Projections

for the EU Member States (2019-2070),
https://economy-finance.ec.europa.eu/
publications/2021-ageing-report-economic-and-
budgetary-projections-eu-member-states-2019-2070_en
2. Co do zasady, za osobe starsza przyjmuje sie osobe
w wieku 65 lat i wiecej. Nalezy dodac, iz w Polsce,
zgodnie z Ustawa z dnia 11 wrzes$nia 2015 r. 0 osobach
starszych, za osobe starsza uwaza sie osobe, ktora
ukonczyta 60. rok zycia

3. Zgodnie z definicja Eurostatu stopa oszczednosci
brutto to czes$¢ dochodu rozporzadzalnego, ktéra nie
jest przeznaczana na wydatki konsumpcyjne (https://
ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/tecoo131/
default/table?lang=en)

4. Belloni, M., Alessie, R., (2008). The Importance of
Financial Incentives on Retirement Choices: New

Evidence for Italy. Tinbergen Institute Discussion
Paper No. Tl 08-052/3, Dostep: https://ssrn.com/
abstract=1136093

5. Mutran, E.J., Reitzes, D.C., Fernandez, M.E. (1997).
Factors that Influence Attitudes toward Retirement,
Research on Aging, 19

6. Huberman, G., lyengar, S. S., Jiang, W. (2007).
Defined Contribution Pension Plans: Determinants
of Participation and Contributions Rates. Journal of
Financial Services Research, 31(1), 1-32.

7. Trenow, P., Olchawski, J., Foster, D. L., & Heneghan,
M. (2016). Closing the Pension Gap: Understanding
Women'’s Attitudes to Pension Saving.

Dostep: https://childcarecanada.org/

8. Joo, S., Pauwels, V.W., (2002), Factors Affecting
Workers' Retirement Confidence: A Gender
Perspective, Financial Counseling and Planning,

vol. 13(2)

9. Automatic Enrolment Evaluation Report 2019,

A report of research carried out by the Department for
Work and Pensions; ISBN 978-1-78659-206-4

10. Ghadwan, A., Wan Ahmad, W. M., Hanifa,

M. H. (2022). Financial planning for retirement:

The mediating role of culture. Risks, 10(5), 104.

11. Chou, K.-L., Yu, K.-M., Chan, W.-S., Chan,

A.C. M, Lum, T.Y. S, Zhu, A. Y. F. (2014). Social and
Psychological Barriers to Private Retirement Savings
in Hong Kong. Journal of Aging & Social Policy, 26(4),
308-323. http://doi.org/10.1080/08959420.2014.939840
12. Zgodnie z definicja Eurostatu, niepieniezne
dochody to przede wszystkim korzysci wynikajace

z korzystania z samochodu stuzbowego (w tym:
bezptatne paliwo, ubezpieczenie samochodu, podatki)
takze do uzytku prywatnego; bezptatne lub dotowane
positki, bony obiadowe; zwrot lub pokrycie wydatkow
zwigzanych z mieszkaniem.
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W Biuletynie IGTE 30/2023 opublikowano
wyniki badania oceny efektywnosci IKE
w Polsce w 2021 . przez ich posiadaczy.
Niniejszy artykut stanowi kontynuacje
podjetej wéwczas problematyki, po-
niewaz tozsame do badania z 2021 r.
przeprowadzono dla 2022 r. we wrzesniu
tego roku w skali ogolnopolskiej. Wyniki
tego badania sg wazne dla konstruk-

cji wprowadzonego na polskim rynku
0Ogolnoeuropejskiego Indywidualnego
Produktu Emerytalnego na podstawie
ustawy z dnia 7 lipca 2023 r. 0 0godIno-
europejskim indywidualnym produkcie
emerytalnym (Dz.U. 2023 poz. 1843),
ktora weszta w zycie 26 wrzesnia

2023 r.ktora weszta w zycie 26 wrzesnia
2023 r.

Charakterystyka grupy badanej
Badanie ankietowe przeprowadzone
zostato na grupie N=700 0sob posia-
dajacych IKE. W grupie badanej byto
14,7% kobiet oraz 85,3% mezczyzn. Pod
wzgledem wieku przewazaty osoby
w przedziale wiekowym 30-39 lat
(44,6%), kolejne pod wzgledem liczeb-
nosci byty grupy 0séb w wieku 40-49
lat (28,6%) i do 29 lat (21%). Mniejszy
odsetek stanowity osoby w wieku 50-59
lat (5,4%) i od 60 lat wzwyz (0,4%).
Niemal potowa badanych osob
mieszkata w duzych miastach powyzej
500 tys. mieszkancow (48,7%), mniejszy
odsetek stanowity osoby mieszkajace
na wsi (14,6%) i w matych miastach do
100 tys. mieszkancow (16,9%). W mia-
stach sredniej wielkosci mieszkat istotny
odsetek badanych - w miastach miedzy
101-200 tys. mieszkancow (8,1%), w mia-
stach miedzy 201-300 tys. mieszkancow
(5,4%), w miastach miedzy 301-400 tys.
mieszkancow (3,0%) i w miastach miedzy
401-500 tys. mieszkancow (3,3%).
Badane osoby mieszkaty zazwyczaj
w wojewoddztwie mazowieckim (27,5%),

a nastepnie w wojewodztwie dolnosla-
skim (12,5%), matopolskim (11,1%), $lgskim
(9,7%) i wielkopolskim (9,7%). Najmniejszy
odsetek stanowity osoby z wojewoddztwa
|lubuskiego (0,7%), swietokrzyskiego (1,1%)
i opolskiego (1,1%).

Osoby z badanej grupy w 21,1%
mieszkaty w gospodarstwie jedno-
osobowym, 29,1% 0s6b pochodzito
z dwuosobowych gospodarstw do-
mowych, 19,6% 0s6b z gospodarstw
trzyosobowych, a 24,6% z gospodarstw
czteroosobowych. Mniejszy odsetek po-
chodzit z gospodarstw piecioosobowych
(4,9%) i co najmniej szescioosobowych
(0,7%).

Badane osoby miaty zazwyczaj
dochody w przeliczeniu na jedng osobe
Z gospodarstwa domowego powyzej
4000zt (76,6%) a nastepnie miedzy
3001-4000zt (11,1%), miedzy 2001-3000z¢t
(9,6%) oraz miedzy 1001-2000zt (2,6%)

i do 1000zt (0,1%).

Prace na etacie posiadato 65,1%
badanych osob, 3,6% 0sdb pracowato
w ramach umowy cywilnoprawnej, 28,9%
0s6b miato dziatalnos¢ gospodarczg,
0,5% miato kontrakt menadzerski, 3,3%
dziatalnos¢ rolniczg, a 1,7% inng forme
dochodu (TABELA 1).

Analiza ankiety dotyczacej IKE
Wiekszos¢ badanych osob prowadzi-
ta IKE w domu maklerskim (71,3%),

a nastepnie w banku (20,6%). Mniejszy
odsetek badanych osob prowadzit IKE
w formie TFI (6,1%), w towarzystwie
ubezpieczeniowym (1,6%) i PTE (0,6%).

W grupie badanej przewazaty osoby,
ktore Indywidualne Konto Emerytalne
zatozyty w latach 2021-2023 (52,7%),
kolejng pod wzgledem liczebnosci grupe
stanowity osoby, ktore z tej formy
inwestowania zaczety korzysta¢ w latach
2016-2020 (34,4%). Mniejszy odsetek sta-
nowity osoby, ktore konto IKE posiadaty

14

od lat 2011-2015 (6,4%) lub zatozyty je do
2010 T. (3,6%).

Spytano tez badane osoby
0 rodzaj instrumentow w inwestycjach
Indywidualnego Konta Emerytalnego
(WYKRES 1). Badani najczesciej inwesto-
wali w fundusze ETF (50,4%), a nastepnie
w obligacje (38,4%) i akcje (38,6%).
Rzadziej w ramach konta IKE badani
wybierali jednostki funduszy inwestycyj-
nych (8%) i lokaty (1,4%).

W przypadku osob, ktérych IKE byty
prowadzone przez domy i biura makler-
skie samodzielnie o sktadzie swojego
portfela IKE decydowato 94,7% badanych
0s06b, a w przypadku 5,3% 0sdb o skta-
dzie portfela IKE decydowata instytucja.

Na biezgco wyniki swojego portfela
IKE monitorowato 75,1% badanych osab,
a 24,9% badanych osob nie monitorowato
wynikow, jakie przynosito im konto IKE.

Badane osoby poproszono réwniez
o informacje, jaka stope zwrotu przy-
niosto im konto IKE w 2022 r. (pytanie

Na biezaco
wyniki swojego
portfela IKE
monitorowato
75,1% badanych
0s0b, a 24,9%
badanych osob
nie monitoro-
wato wynikow,
jaKie przynosito
im konto IKE.

Biuletyn 31 (grudzien) 2023
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TABELA 1
Charakterystyka grupy badanej.

Pteé N % Wojewaddztwo N %
Kobieta 103 14,7% Dolnoslaskie 87 12,5%
Mezczyzna 597 85,3% Kujawsko-pomorskie 26 3,7%
Miejsce zamieszkania N % Lubelskie 15 2,1%
Wies 102 14,6% Lubuskie 5 0,7%

Miasto do 100 tys.

. . 118 16,9% todzkie 37 53%
mieszkancow
Miasto 101-200 tys. 57 8.1% Matopolskie 78 11,1%
mieszkancow
Miasto 201-300 tys. 38 5,4% Mazowieckie 192 27.5%
mieszkancow
Miasto 301-400 tys. 21 3.0% Opolskie 8 1,1%
mieszkancow
Miasto 401-500 tys. 23 3.3% Podkarpackie 12 1,7%
mieszkancow
Miasto powyzej 500 tys. 341 48,7% Podlaskie 12 1,7%
mieszkancow
Wiek N % Pomorskie 52 7.4%
Do 29 lat 147 21,0% Slgskie 67 9,7%
30-39 lat 312 44.6% Swigtokrzyskie 8 1,1%
40-49 lat 200 28,6% Warminsko-mazurskie 14 2,0%
50-59 lat 38 5,4% Wielkopolskie 68 9,7%
60 lat i wiecej 3 0,4% Zachodniopomorskie 19 2, 7%

Badania
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Liczba os6b N % Dominujaca forma N %

w gospodarstwie domowym zatrudnienia

Jedna 148 21,1% Pracujacy na etacie 456 65,1%

Dwie 204 29,1% Prac.ujacy na umowie 25 3,6%
cywilnoprawne

Trzy 137 19,6% Dziatalnos¢ gospodarcza 202 28,9%

Cztery 172 24.6% Dziatalnos¢ rolnicza 2 0,3%

Piec 34 49% Kontrakt menedzerski 3 0,4%

Szes¢ i wiecej 5 0,7% Inne 12 1,7%

Sredni miesieczny N %

dochéd netto na osobe

Do 1000 zt 1 0,1%

1001-2000 zt 18 2,6%

2001-3000 zt 67 9,6%

3001-4000 zt 78 11,1%

4001 i wiecej 536 76,6%

WYKRES 1

Rodzaj instrumentow w inwestycjach Indywidualnego Konta Emerytalnego.

W jakie instrumenty finansowe inwestujesz na koncie IKE?

Akcje

Obigacje

Polisy ubezpieczeniowe

Lokaty

Jednostki funduszy inwestycyjnych

Fundusze ETF

Nie wiem

Inne

I 35, 6%
I ;s 2%

| 0,1%
W 1.4%

I s 0%
e, 5 0:4%

| 1,4%
- 2o%

0%

15% 30%

45% 60%

Biuletyn 31 (grudzier) 2023
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W badanej
grupie byto

az 15% os6b
nie wiedzacych
jakie ponosili
koszty w zwigz-
Ku z prowadze-
niem konta IKE.

dotyczyto 0s6b posiadajacych konto
najpozniej w roku 2022). W badanej
grupie 0sob, ktore znaty swoja stope
zwrotu, 71,8% 0s0b uzyskato dodatnia
stope zwrotu, 6,4% 0s6b miato zerowa
stope zwrotu, a 21,8% 0s0b miato ujemna
stope zwrotu. Maksymalna strata w 2022
roku wynosita -90%, a maksymalny zysk
wyniost 120%. Mediana rozktadu stopy
zwrotu w grupie badanej z konta IKE
W 2021 r. wyniosta 5%. Nie znato swojej
stopy zwrotu 15,6% 0s0b.

Mediana rozktadu stopy zwrotu
w grupie badanej z konta IKE w 2022
roku wyniosta 5% przy sredniej stopie
zwrotu 5,1%. W przypadku IKE prowa-
dzonego przez bank mediana wynosita
6,27% przy Sredniej stopie zwrotu 4,34%,
przez TFl mediana wynosita 5% przy
Sredniej stopie zwrotu 2,38%, przez
towarzystwo ubezpieczen na zycie me-
diana wynosita 1% przy sredniej 2,86%,
przez PTE mediana wynosita 3% przy
Sredniej stopie zwrotu 4,33%, a przez
dom maklerski/biuro maklerskie me-
diana wynosita 5% przy sredniej stopie
zwrotu 5,55%. Biorgc pod uwage $rednio-
roczng inflacje w 2022 r. na poziomie
14,4% oraz srednie stopy zwrotu, zadna

Badania

z form IKE nie dawata pozytywnej real-
nej stopy zwrotu.

Najwiekszy odsetek stanowity
0soby ze stopg zwrotu miedzy 0 a 9,9%
(WYKRES 2) oraz miedzy 10% a 29,9%.

Z ujemnych stop zwrotu wiekszos¢ 0séb
miata wyniki nie przekraczajace -9,9%.

Nalezy zauwazyc, ze osiggniete stopy
zwrotu z IKE w 2022 r. byty gorsze niz
w 2021 r. (TABELA 2), co byto deter-
minowane z jednej strony polityka
inwestycyjna instytucji prowadzacej IKE
lub samodzielnymi decyzjami oszcze-
dzajacych w przypadku biur/domow
maklerskich, a takze sytuacjg ogolno-
gospodarcza i na rynkach finansowych
afektowana w gtownej mierze napascia
zbrojng Rosji na Ukraine w lutym 2022 r.
(drugi czarny tabedz).

Porownujac wyniki rentownosci IKE
z 2021 r. mozna stwierdzi¢, ze warunki
dziatania przedsiebiorstw i sytuacja
ogolnogospodarcza w 2021 r. byty lepsze
niz w 2022 r., pomimo trwania okresu
pandemicznego i powolnego wychodze-
nia z pandemii COVID-19, ktora mozna
nazwac pierwszym czarnym tabedziem.
Wojna na Ukrainie wywotata na rynkach
finansowych niepewnosc¢ co do dtugosci
trwania konfliktu oraz jego koncowego
rezultatu.

Badani oceniali zadowolenie
z wynikéw Indywidualnego Konta
Emerytalnego na skali 1-10 pkt.
(WYKRES 3). Badani najczesciej oce-
niali swoje zadowolenie z wynikow
Indywidualnego Konta Emerytalnego na
8 pkt (21,4%), 7 pkt (16,5%) i 5 pkt (15,6%).
Srednia ocena zadowolenia z wynikow
Indywidualnego Konta Emerytalnego
wynosita w grupie badanej 6,87 pkt.

Na podstawie wynikow zadowolenia
oszacowano wskaznik NPS, ktéry oznacza
% roznice miedzy promotorami (oce-
na 9 i 10 tacznie, 22,1% badanych) oraz
krytykami (ocena od 1do 6 tacznie, 39,3%

badanych). Obliczony wskaznik NPS
wyniost -17,1%, co oznaczato przewa-
ge krytykow nad promotorami, jednak
w porownaniu z 2021 r., gdzie wskaznik
NPS wyniost -26,1%, nastapita poprawa
zadowolenia z osiggnietych wynikow IKE.
Kolejne pytanie w ankiecie dotyczyto
oceny kosztow prowadzenia rachunku
IKE. Ponad potowa badanych (57,7%)
przyznata, ze prowadzenie rachunku
IKE kosztuje ich do 1% wartosci portfela,
a zupetnie darmowe konto IKE miato
17,9% badanych oséb. Nastepnie 7,3%

Obliczony
wskaznik NPS
wyniost -17,1%,
CO Oznaczato
przewage
krytykow nad
promotorami,
jednak

W poréwnaniu

Z 2021 r.,, gdzie
wskaznik NPS
wyniost -26,1%,
nastapita
poprawa
zadowolenia

Z osiggnietych
wynikow IKE.
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WYKRES 2

Stopa zwrotu z Indywidualnego Konta Emerytalnego w 2022 roku.

Jaka stope zwrotu uzyskato Twoje IKE w 2022 roku?

50%

40%

20%

48,3%
12,5%
8,2%
6,2%
0% 0,2% 1,0% -
|
Powyzej Miedzy Miedzy Miedzy Stopa 0% Miedzy
50% 30% a 50% 29,9% 9,9% a 0% 0% a 9,9%

a 10%

20,7%
1,4% 1,6%
— [ |
Miedzy Miedzy Powyzej
10% 30% a 50% 50%
a29,9%

badanych za prowadzenie konta IKE
ponosito optaty w wysokosci miedzy
1-2% wartosci portfela, a 2,1% koszty

w wysokosci powyzej 2% wartosci port-
fela. W badanej grupie byto az 15% osob
nie wiedzacych jakie ponosili koszty

w zwigzku z prowadzeniem konta IKE
(WYKRES 4).

Spytano tez badane osoby o ich
obecna wartos¢ Indywidualnego Konta
Emerytalnego (WYKRES 5). W czasie
wypetniania ankiety badane osoby miaty
wartos¢ portfela IKE miedzy 15000-
49999 7t (41%) lub miedzy 50000-150000
zt (33,3%), @ mniejszy odsetek miat war-
tos¢ portfela IKE do 15000 zt (21%) lub
ponad 150000 zt (4,4%).

Sprawdzono rowniez wielkosci wptat.
Ponad potowa badanych 0séb (55,1%)

wptacata na konto IKE tyle, ile jest to
prawnie mozliwe. Nastepnie 14,9% 0sob
wptacato sredniorocznie miedzy 8000-
14000 71, 14,3% miedzy 4000-7999 zt,

a 15,7% wptacato sredniorocznie ponizej
4000 zt (WYKRES 6).

Znajomos¢ OIPE i plany inwestycyjne
posiadaczy IKE w zakresie OIPE

W ramach badania dokonano rowniez
sprawdzenia znajomosci OIPE przez
posiadaczy IKE oraz poznania ich pla-
now inwestycyjnych zwigzanych z ta
nowa formg dobrowolnego gromadzenia
kapitatu emerytalnego. Kiedykolwiek

ze skrotem OIPE spotkato sie 86,7%
badanych oso6b, a takiego sformutowana
nie znato 12,4% badanych. Badane osoby
w ramach OIPE zazwyczaj chciatyby

inwestowac w fundusze ETF (72,1%)

i w akcje globalne (48,4%), a rzadziej
w obligacje globalne (25%), obliga-

cje polskie (17,7%), akcje polskie (16%)
lub surowce (12,1%). Mniejszy odsetek
badanych oso6b w ramach OIPE chciatby
inwestowac w kryptowaluty (5,4%) lub
lokaty (3%). Badani w 14,4% przyzna-
li, ze nie wiedza w jakie instrumenty
w ramach OIPE chcieliby inwestowac
(WYKRES 7).

W kolejnym pytaniu w ankiecie spy-
tano badane osoby o ich ocene istotnosci
czynnikow przy prowadzeniu dobrowol-
nego produktu gromadzenia kapitatu
emerytalnego na przyktadzie IKE i OIPE.
Badani oceniali kazdy z czynnikow
na skali 1-10 pkt. Jako najwazniejszy
czynnik czynnikow przy prowadzeniu

Biuletyn 31 (grudzier) 2023
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TABELA 2

Porownanie stop zwrotu z IKE w 2021 r. i 2022 r. wedtug typu instytucji prowadzacej.

Rok 2021 2021 2022 2022
Instytucja prowadzaca IKE Mediana Srednia Mediana Srednia
Bank 4% 4,31% 6,27% 4,34%
Dom maklerski 8% 11,29% 5% 5,55%
TFI 4,5% 4,58% 5% 2,38%
TUNZ 8% 7,78% 1% 2,86%
PTE bd bd 3% 4,33%
Razem 7% 9,4% 5% 5,1%

dobrowolnego produktu gromadzenia
kapitatu emerytalnego badani wska-

zali niskie optaty 8,51 pkt., a nastepnie
preferencje podatkowe 8,42 pkt., bezpie-
czenstwo srodkow 8,40 pkt. i mozliwose
obstugi on-line 8,35 pkt. a najnizej
badani oceniali wysokos¢ stopy zwrotu
z inwestycji 7,61 pkt. (TABELA 3). Nalezy
dodac, ze wskazane 3 najwazniejsze
czynniki istotnosci przy prowadzeniu IKE
W poréwnaniu z wynikami z 2021 r. nie
zmienity sie.

Biorac pod uwage oczekiwania przy-
sztych posiadaczy OIPE powinny one
uwzgledniac transgraniczne inwestowa-
nie w aktywa zagraniczne - ETFy, akcje
globalne i obligacje globalne, co moze
poprawic¢ rentownosc OIPE w poréwna-
niu z IKE. Ponadto poza wbudowanymi

Badania

juz regulacyjnie preferencjami podat-
kowymi istotna bedzie obstuga on-line,
a takze niskie optaty za zarzadzanie,
max. 1% oraz bezpieczenstwo srodkow
wynikajgce z wysokiej reputacji pod-
miotu oferujgcego OIPE oraz nadzoru
finansowego nad nim ze strony panstwa
cztonkowskiego oraz na poziomie euro-
pejskim nadzoru mikroostroznosciowego
EIOPA.

prof. UEP, dr hab. Krzysztof Waliszewski
Uniwersytet Ekonomiczny w Poznaniu
Katedra Pienigdza i Bankowosci

Badane osoby

w ramach OIPE
Zazwyczaj chcia-
tyby inwestowac
w fundusze ETF
(72,1%) i w akcje
globalne (48,4%),
a rzadziej w ob-
ligacje globalne
(25%).
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WYKRES 3
Ocena zadowolenia z wynikow Indywidualnego Konta Emerytalnego.

W jakim stopniu jeste$ zadowolony ze swoich wynikéw IKE?

1pkt I 23%

2pkt l 11%

3okt I 44 %

4okt D 7%

5 okt N 15,6 %

6 pkt I 11,1 %

7okt I 166 %

& okt I 214 %
opkt I 76 %

10 pkt - I 146 %

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30%

WYKRES 4
Ocena kosztéw prowadzenia Indywidualnego Konta Emerytalnego.

lle (w % wartosci Twojego portfela rocznie) kosztuje Cie prowadzenie rachunku IKE?

60%

57,7%
50%
40%
30%
20% 17,9%
15,0%
10%
7.3%
’ [
0% Do 1% Miedzy Powyzej Nie wiem
1-2% 2%

Biuletyn 31 (grudzier) 2023
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WYKRES 5
Obecna wartos¢ Indywidualnego Konta Emerytalnego.

Jaka jest obecna wartos¢ Twojego konta w IKE?

50%

41,0%
40%
33,2%
30%
21,0%
20%
10%
4,4% .

0% — 0,4%

Powyzej 15 000 zt-49 999 zt 50 000 zt-150 000 zt Ponad Nie wiem

15 000 zt 150 000 zt

WYKRES 6

Srednie roczne wptaty na Indywidualne Konto Emerytalne.

lle $Srednio wptacasz na IKE rocznie (Srednia z ostatnich 3 lat)?

60%

55,1%
45%
30%
15% 15,7% 14,3% 14,9%
N I I
Ponizej 4000 zt - 8 000 zt - Wptacam tyle
4 000 zt 7 999 zt 14 000 zt ile jest prawnie
mozliwe

WYKRES 7
Chec¢ inwestowania w instrumenty OIPE.

W jakie instrumenty chciatby$ zainwestowaé¢ w ramach OIPE?

Zadne Lokaty
1,1% 1 3,0% Il
Inne Obligacje globalne
0,4% | 25,0% I
Nie wiem Akcje globalne
14,4% I 48,4% I
Kryptowaluty Obligacje polskie
5,4% I 17,7%
Surowce Akcje polskie
12,1% I 16,0% I

Fundusze ETF

72,1% I ——

Badania



TABELA 3

Statystyki opisowe dla oceny istotnosci czynnikéw przy prowadzeniu

dobrowolnego produktu gromadzenia kapitatu emerytalnego.

22

Co jest dla Ciebie wazne w przypadku

dobrowolnego produktu gromadzenia minimum maksimum Srednia odchylenie mediana
standardowe

kapitatu emerytalnego np: IKE, OIPE

Obstuga on-line 1 10 8,35 2,71 10
Preferencje podatkowe 1 10 8,42 2,64 10
Niskie optaty 1 10 8,51 2,53 10
Stopa zwrotu 1 10 761 2,59 8
Bezpieczenstwo srodkow 1 10 8,40 2,56 10

Biuletyn 31 (grudzier) 2023
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TABELA 4
Poréwnanie IKE i OIPE - podobienstwa i réznice.

Najwazniejsze podobienstwa

o Limit jednorazowej wptaty jest ten sam i wynosi
3-krotnos¢ miesiecznego wynagrodzenia (w 2023 r. dla
OIPE wynosi 21 312 zt i jest wyjatkowo nieco wyzszy
niz na IKE 20 805 zt). W kolejnych latach limity te beda
tozsame, a w 2023 r. réznica wynikata z momentu
podania limitu - dla IKE limit ten okreslono na podstawie
prognozowanego sredniego wynagrodzenia w gospodarce
W 2023 r. przyjetego w ustawie budzetowej 6 935 zt,

a dla OIPE z nowelizacji budzetu na 2023 r. na poziomie
7 104 zt.

o Kazdy moze miec jeden rachunek IKE i jeden OIPE.

« Model opodatkowania TEE (Tax, Exempt, Exempt):
uczestnicy obu programéw bedg zwolnieni z podatku
w wysokosci 19%, jesli wyptaca srodki po 60 roku zycia
i beda oszczedzac co najmniej 5 lat.

e Srodki z IKE i OIPE sa dziedziczone przez
0sobe uprawniona.

* Mozna zmieni¢ dostawce rachunku i produktu (za optata

transferowg, w przypadku OIPE mozna zmieni¢ na
zagranicznego dostawce).

Badania

Najwazniejsze réznice

« Minimalny wiek uczestnika IKE to 16 lat, a OIPE to 15 lat.

e Forma umowy IKE musi by¢ papierowa, a OIPE moze by¢
elektroniczna lub papierowa.

« Optata za zarzadzanie OIPE jest limitowana do 1%, a IKE nie
jest ustawowo okreslona, ale wedtug zalecen Ministerstwa
Finansow nie powinna przekraczac 2%.

o 7 IKE mozna wyptacic¢ czes¢ pieniedzy,
a z OIPE tylko catosc.

o Transfer srodkéw dozwolony jest z IKE do OIPE,
natomiast w druga strone juz nie.

« Srodki do OIPE mozna wptaca¢ w ztotym i w euro,
a na IKE tylko w ztotym.

* (Osoba powyzej 55. roku zycia, ktora nabyta uprawnienia
emerytalne nie moze zatozy¢ OIPE, ale moze otworzy¢ IKE,
jesli wczesniej go nie posiadata.

« Mozliwos¢ przeniesienia OIPE przy zmianie miejsca
zamieszkania z jednego do drugiego panstwa
cztonkowskiego UE.
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Sytuacja oszczednosciowa Polakéw
Ostatnie lata wyraznie wptynety na
zachowania oszczednosciowe Polakow,
co znajduje swoje odzwierciedlenie

w posiadanym przez nich aktualnym
poziomie zabezpieczenia finansowego.

We wrzesniu 2023 r. 72% dorostych
Polakow deklarowato oszczedzanie
pieniedzy przynajmniej od czasu do
czasu, w tym jedynie 22% wskazywato
na regularne, comiesieczne odktada-
nie pieniedzy. To wyrazny spadek po
gwattownym wzroscie liczby regularnie
0szczedzajacych w 2022 r. Jesli jednak
wyja¢ poza nawias wyjatkowo specyficz-
ny poprzedni rok, to obserwowac¢ mozna
delikatny rosnacy trend liczby regularnie
odktadajacych w Polsce na przestrzeni
ostatnich kilkunastu lat (WYKRES 1).

W ciggu ostatniego roku 0 9% spadta
liczba oszczedzajacych Polakéw, co
w wiekszosci dotyczyto 0sob oszczedza-
jacych wytacznie ,resztowo”, a wiec tych,
ktorym po prostu na koniec miesigca zo-
stajag niewydane $rodki. W efekcie wsrod
72% 0szczedzajacych dzis Polakow,

46% stanowia Ci, ktérzy cho¢ czesciowo
0szczedzajg celowo (WYKRES 2).

Zmiany na przestrzeni ostatniego
roku dotyczg nie tylko tego, ilu Polakow
0szczedza, ale tez tego, ile oszczedzaja.
Wyrazny jest spadek sumy odktadanych
srodkow. Dzis 61% oszczedzajacych od-
ktada nie wiecej niz 25% dochodu, w tym
39% odktada nie wiecej niz 1/10 swojej
pensji. W duzej mierze z tego powodu
potowa polskich gospodarstw domowych
albo nie ma oszczednosci, albo ma je na
poziomie nie wyzszym niz trzy mie-
sieczne pensje (WYKRES 3). To wazny
wskaznik, bo zwykle traktuje sie poziom
0szczednosci powyzej trzech miesiecz-
nych pensji, jako graniczny dla poczucia
bezpieczenstwa finansowego. Warto
rowniez zauwazyc¢, ze niemal co piaty
Polak nie wie, jakie ma oszczednosci

Gfos nauki

i nalezy oczekiwac, ze przynajmniej
czesc¢ tej grupy stanowia osoby 0 najniz-
szym poziomie 0szczednosci.

Jezeli do opisanych statystyk dotozyc¢
informacje, ze tylko 29% Polakow czuje
sie stabilnie finansowo, czyli nie ma
obaw, ze ich sytuacja finansowa moze
sie w najblizszym czasie nagle pogorszyc
(WYKRES 4), to nie dziwi fakt, ze jedynie
22% Polakow czuje sie dzis bezpiecznie
finansowo (WYKRES 4). Oznacza to, ze
w najlepszym przypadku tylko co piaty
Polak moze pochwali¢ sie zdrowiem
finansowym, ktérego podstawg jest
poczucie bezpieczenstwa finansowego.
Zty stan zdrowia finansowego przekta-
da sie negatywnie na zdrowie fizyczne,
psychiczne i spoteczne i w konsekwencji
znacznie obniza jakos¢ zycia. Dlaczego
zatem wiekszos¢ Polakow nie oszczedza
regularnie, co pozwolito by im zwiekszy¢
poczucie bezpieczenstwa finansowego?

Dlaczego wigkszos¢ Polakéw

nie oszczedza dzis regularnie?

Mozna wyszczegolni¢ pewne ponad-
czasowe powody nieoszczedzania, do
ktorych nalezg roznego rodzaju wymow-
ki oraz obiektywne trudnosci finansowe,
jednak ostatni okres sprawit, ze wielu
Polakow patrzy na oszczedzanie inaczej
niz wczesniej. Wysoki poziom inflacji

i szerzej - sytuacja gospodarcza Polski

i Europy oraz wojna za wschodnia gra-
nicg spowodowaty zmiany w podejsciu
Polakow do oszczedzania. Na przestrzeni
ostatnich 4 lat 0 6% spadt osetek 0sob

0 pozytywnej postawie wobec oszcze-
dzania, uwazajacych, ze w zyciu warto
oszczedzac, ktory wynosi dzis 67%
(WYKRES 5). Wysoka inflacja spowodo-
wata zwatpienie w sens oszczedzania

U czesci Polakdw, w szczegdlnosci tych,
ktorzy mieli ambiwalentny stosunek do
odktadania pieniedzy i w konsekwencji
W Ciggu minionego roku o0 6% wzrosta

Obserwowac
mozna
delikatny
rosnacy trend
liczby regularnie
odktadajacych
w Polsce na
przestrzeni
ostatnich
kilkunastu lat.

liczba 0sob, ktore uwazaja, ze nie warto
oszczedzac.

Dzisiejszy $wiat proponuje kon-
sumentom wiele automatycznych
rozwigzan oszczednosciowych - au-
tomatyczne przelewy, zakraglanie
wydawanych kwot i przenoszenie ,kon-
cowki” na konto oszczednosciowe i inne.
Rozwigzania te sg znakomitg forma
pomocy, by zaczac¢ oszczedzac, ale maja
jedna wade - nie budujg nawyku oszcze-
dzania. Zwykle Polacy ustawiajg poziom
automatycznych przelewéw na kwoty,
ktore zasadniczo nie sg odczuwane przez
nich jako utrudnienie w zarzgdzaniu
finansami. Jesli do tego dotozy¢ osoby,
ktore co miesigc po prostu odktada-
j3 niewydane pienigdze (0oszczedzaja
resztowo), to okaze sie, ze wiekszos¢
Polakow oszczedza ,mimochodem”,
zupetnie nie doswiadczajac dylema-
tu wyboru: kupi¢ czy zaoszczedzic.

W sytuacji, w ktorej koszty zycia rosna
i nadwyzka budzetowa staje sie mniejsza
(a czesto zupetnie znika), oszczedzanie



Wymaga juz wtozenia pewnego wysitku
i rezygnacji z czegos na rzecz oszcze-
dzania, a z tym jest juz znacznie wiekszy
problem, niz z odktadaniem niewyda-
nych pieniedzy, ktore zostaty na koncie
bez koniecznosci wyrzeczen.

Polacy czesto nie sg w petni $wiado-
mi swojej sytuacji finansowej i nierzadko
nie wiedza czy (ze) mogg oszczedzac.
Zapytani o to, ile wiecej musieliby zara-
bia¢, by zaczac¢ cokolwiek oszczedzac,
Polacy zwykle wskazuja kwote Kilkuset
ztotych. Jednoczesnie, zapytani o to,
czy s3 Swiadomi doktadnej sumy swoich
Sredniomiesiecznych i rocznych docho-
dow (uwzgledniajac wszystkie dotyczace
ich zrodta), oraz sumy Sredniomiesiecz-
nych i rocznych wydatkow, nie potrafig
ich precyzyjnie wskazac, a btad swo-
jego szacowania wartosci odnoszacych
sie do miesiecznego okresu okreslaja
na poziomie Kilkuset ztotych. Zwykle
deklarowany poziom btedu szacowania
jest bardzo zblizony lub przekraczajacy
kwote wskazywana jako ta, ktorej braku-
je w budzecie, by zaczac¢ oszczedzac.

Dodatkowag bariera dla regularnego
0szczedzania jest nieoptymalne for-
mutowanie celdw z nim zwigzanych.
Czesto cele s3 dalekosiezne, a przez to
abstrakcyjne i nie dajgce motywujacych
wzmocnien przez dtuzszy czas (np.
0szczedzanie na okres emerytury). Jesli
nie zostanie podjeta proba ich konkre-
tyzacji (np. wyobrazenia sobie tego jak
ma wyglada¢ moje zycie na emeryturze,
na co konkretnie chce wydawac swoje
pienigdze w tym okresie i ile ich bede
potrzebowac, gdzie musze byc¢ za 2,5,10
lat, by mdj cel na za 25 lat byt osiggal-
ny) i nie zostang ustalone motywujace
punkty w relizacji celu (np. mate cele
finansowe na poszczegodlne lata; przekie-
rowanie srodkow, ktorych nie wydatam
powstrzymujac sie przed konsumpcja na
konto oszczednosciowe, by zostat slad

mojego 0szczednosciowego sukcesu),
trudno bedzie wytrwac do konca w reali-
zacji celu.

Cele, ktore ludzie stawiaja czesto nie
sg sformutowane w sposob utatwiaja-
cy ich realizacje lub nie s3 przez nich
uznane za wtasne. Uwewnetrznienie
celu, czyli uznanie, ze jest maoj, jest
podstawa wytrwania w jego realizacji,
bowiem cudze cele czesto przestaje sie
chciec realizowac, gdy tylko pojawiajg
sie pierwsze wyboje na drodze. Czestym
btedem jest negatywne formutowanie
celéw - nie chce juz jezdzi¢ publicznym
transportem do pracy, podczas gdy
nieporownywalnie przyjemniej dazy sie
do realizacji celow pozytywnych (chce
jezdzi¢ wtasnym samochodem do pracy)
i tatwiej jest w nich wytrwa¢ w przypad-
ku pojawiajgcych sie niepowodzen.

Bardzo czesto okreslane cele nie sa
dopasowane do mozliwosci oszczedza-
jacego - stanowig zbyt duze wyzwanie
finansowe lub niefinansowe. Warto
zauwazyc¢, ze rezygnacja z konsumpgji
to nie tylko niekupienie czegos. Czasem
ograniczenie konsumpcji wiaze sie
z koniecznoscig poswiecenia niefinan-
sowych zasobow. Rezygnacja z jedzenia
obiadow w miescie powoduje koniecz-
nos¢ gotowania w domu, co niesie za
sobg m.in. koszty zwigzane z czasem
potrzebnym na planowanie, zakupy
i przygotowanie positkow. Btedow
zwigzanych ze stawianiem celow oszcze-
dzania mozna wymieni¢ jeszcze wiele,

a wszystkie one powodujg, ze trudno jest
wytrwac w regularnym oszczedzaniu.
Jesli przyjrzec sie celom oszczedzania
Polakow, to w ostatnich latach znacza-
co (do 65%) wzrosto zainteresowanie
odktadaniem srodkéw, by zabezpieczy¢
sie ,na czarng godzine”, co zupetnie nie
dziwi, zwazywszy na niespodziewane,
trudne doswiadczenia zwigzane z pan-
demig, wojna i inflacjg (RYCINA 6). Tak
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W najlepszym
przypadku tylko
co piaty Polak
moze pochwalic
sie zdrowiem
finansowym,
ktorego podstawg
jest poczucie
bezpieczenstwa
finansowego.

sformutowane cele sg jednak niekonkret-
ne (Na co w zasadzie oszczedzam? jak
sobie to wyobrazi¢? ile chce odtozy¢?)

i nieokreslone w czasie (kiedy ta ,czarna
godzina" moze nadejsc?), co sprzyja po-
rzucaniu regularnego oszczedzania.

Dlaczego generalnie trudno sie
oszczedza a tatwo konsumuje?
Trudnos¢ w oszczedzaniu pieniedzy nie
wynika li tylko z dzisiejszego kontek-
stu zyciowego Polakow, ale takze ze
specyfiki wyboru oszczednosciowego
i zasobow indywidualnych potrzebnych
dla wytrwania w oszczedaniu.
Oszczedzanie pieniedzy wigze sie
z wyborem miedzyokresowym, a wiec
Z rezygnacja z czegos dzis, na rzecz
czegos w przysztosci. Wymaga to od
decydenta mentalnej podrézy w czasie,
wyobrazenia sobie przysztosci i skon-
centrowania sie na niej. Ludzie réznig
sie przyjmowang perspektywa czaso-
wa i tylko dla czesci z nas naturalnym

Biuletyn 31 (grudzien) 2023
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RYCINA 1
Jak Pan(/i) okreslit(/a)by swoj sposéb gospodarowania pieniedzmi?

wszystko przeznaczam Z reguty wydaje na biezace potrzeby, poza biezacymi wydatkami
na biezace potrzeby ale od czasu do czasu udaje mi sie w kazdym miesigcu odktadam
Co$ zaoszczedzic pewna sume pieniedzy

60% 55%  58% 56% G5,

52% 52% 53% gt
50% /\_/\ 45% 48% 49% 46% . 50%

43% 4% w
37% 36% 40%

00 10% 12% 14% 14% o \/ 22%
6% ° 7% 8%

I T T T T T T T T T T T T T T T

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2021 2022 2023

RYCINA 2
W jaki sposob oszczedza/-t(a) Pan(/i) pieniadze?

po prostu na koniec miesigca zostaje mi
na koncie niewydana kwota

celowo odktadam pewnga kwote

12 miesiecy

obecnie

. temu

czes¢ oszczednosci odktadam celowo
a czesc¢ stanowig pieniadze, ktorych po
prostu nie wydat{e/alm

nie oszczedzam/ nie 0szczedzatem
pieniedzy

Gfos nauki
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RYCINA 3
Prosze pomyslec o ostatnim roku. Jaki procent swoich dochoddw zwykle oszczedzato Pan(a/i)
gospodarstwo domowe w ciggu miesigca?

39% 12%
do10% 11 25% 26-50% 51 75% Trudno DOWIedZIEC

Jaka jest w tej chwili wielkos$¢ oszczednosci w Pan(a/i) gospodarstwie domowym,

w odniesieniu do miesiecznych dochodow?

14% 20% 6% 18%
nie posiadamy w tym momencie 1-3 miesieczne dochody 7-12 miesiecznych  nie wiem/
w 0g0le oszczednosci dochodow trudno powiedziec
15%
ponizej miesiecznych 4-6 miesiecznych ponad 12 miesiecznych
dochodéw dochodéw dochoddw
RYCINA 4

Czy czuje Pan(i), ze jego(jej) sytuacja finansowa jest stabilna?

4%

Czy czuje sie Pan(i) bezpiecznie finansowo?

4%

® o o o
zdecydowanie nie raczej nie troche tak, a troche nie  raczej tak zdecydowanie tak

Biuletyn 31 (grudzier) 2023
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jest koncentrowanie sie na przysztosci,
wyznaczaniu celéw, planowaniu. Inni ogni-
skujg swojg uwage na tu i teraz, lub tkwia
w przesztych doswiadczeniach, a przyje-
cie przysztej perspektywy nastrecza im
probleméw. Ponadto realizacja dtugo-
terminowych celéw (np. odktadanie na
okres emerytury) wymaga od decydenta
wyobrazenia sobie siebie w przysztosci,
Za 20, 30, 40 lat. Czesto ludzie zwyczaj-
nie nie majg na to ochoty. Chcg myslec

0 sobie jako o zawsze pieknych i mtodych
i niechetnie zderzaja sie z wyobraze-
niem siebie w okresie poznej dorostosci

i starosci.

Kupowane przedmioty i ustugi realizujg
potrzeby i zachcianki, dostarczajg przy-
jemnosci, podnosza nastroj i w efekcie
sq przez ludzi pozadane. Dlatego tez
konsumpcja subiektywnie odczuwana
jest jako nagroda, za$ oszczedzania jako
wyrzeczenie, a czasem wrecz kara (bo
konieczne jest czekanie na nagrode).
Rezygnacja z dzisiejszej konsumpcji na
rzecz oszczedzania wymaga rowniez od
decydenta skorzystania z zasobow samo-
kontroli, pozwalajacej na powstrzymanie
sie przed natychmiastowym dziataniem,
by 0siggnac¢ wieksza korzyse w przy-
sztosci. Ludzie charakteryzujg sie bardzo
roznym wzglednie statym i sytuacyjnym
poziomem samokontroli, a kontekst,

w ktorym podejmowana jest decyzja,
moze sprawiac, ze osoby o wysokim po-
ziomie tej cechy, w konkretym momencie
nie beda w stanie z tego zasobu skorzy-
sta¢ (np. jesli przywotajg wspomnienia
niepowodzen samokontroli lub kiedy
odczuwajg silne emocje).

Pienigdze i dobra materialne petnig
funkcje ekonomiczne i symboliczne.

Obok dostrzegania roli pieniedzy jako
narzedzia pozwalajacego zaptacic za cos,
wyceni¢ wartos¢, czy przechowac wartosc
w czasie, ludzie dostrzegaja rowniez role
pieniedzy, jako wskaznika ich wtasnej

Gfos nauki

i cudzej wartosci, sukcesu, szczescia,
posiadanej wtadzy i nieSmiertelnosci.
Takie podejscie do pieniedzy wigze sie
z materializmmem, co przektada sie na
wiekszg potrzebe kupowania, by sobie

i Swiatu pokazac sie tak, jak decydent
chciatby by¢ postrzegany. Ponadto
pienigdze (i to co mozna za nie kupic)

i samoocena czesto postrzegane sg jako
substytuty i braki w jednym obszarze,
ktore mozna skompensowac nadwyzka
w drugim. Zatem niski poziom samo-
oceny ludzie probujg kompensowac
zakupami, postrzegajac pienigdze i dobra
materialne, jako bardziej atrakcyjne, niz
0soby 0 wysokiej samoocenie.

Warto jednak zauwazy¢, ze wszystkie
indywidualne (zwykle psychologiczne)
zasoby mozna albo wycéwiczy¢, albo
zrownowazyc ich braki innymi zasoba-
mi - wewnetrznymi (swoimi cechami,
doswiadczeniem, wiedzg etc.), a czasem
zewnetrznymi (np. wsparciem ze strony
innych osob). Niesprzyjajace postawy
wobec 0szczedzania obserwowane dzis
U co trzeciego Polaka rowniez moga
ulec zmianie. Warto jednak pamietac,
Ze proces zmiany postaw jest zwykle
powolny i tym trudniejszy, im silniejsza
jest obecna postawa i im bardziej jest
ona niezgodna z postawg pozadana.

Wiekszos¢ Polakow oszczedza pienia-
dze, czesto jednak czynia to w sposob
automatyczny i resztowy, co nie pozwala
budowac nawyku oszczedzania i nie
uczy odraczania konsumpcji w czasie.
Jednoczesnie wysokos¢ oszczednosci
posiadanych przez wiekszos¢ Polakow
nie daje im poczucia bezpieczenstwa
finansowego. Wydaje sie, ze dzisiejszy
kontekst decyzyjny zwigzany z sytu-
acja gospodarcza Polski, oraz ostatnimi
doswiadczeniami nieprzewidzianych
zdarzen wyjatkowo nie sprzyja oszcze-
dzaniu, ale mozna oczekiwac, ze gdy
ten okres sie skonczy, zwiekszy sie

zainteresowanie oszczedzaniem. Nalezy
jednak pamietac, ze oszczedzanie
wigze sie tez z pewnymi uniwersalnymi
trudnosciami, ktérych pokonanie zalezy
od indywidualnych zasobow, ktore jesli
dzi$ sg niedostepne lub nieobecne, bez
celowych dziatan decydentéw i/lub ich
otoczenia, mogg nigdy sie nie pojawic.

dr hab. Katarzyna Sekscinska
Wydziat Psychologii
Uniwersytet Warszawski

Zrédto danych: Sekscinska dla Think! (2023)

Postawy Polakéw wobec finansow, raport dostepny
pod linkiem: http://rozwijamy.edu.pl/images/raporty/
Raport_2023_Postawy_Polakow_wobec_finansow.pdf

Zty stan
zdrowia
finansowego
przektada sie
negatywnie
na zdrowie
fizyczne, psychi-
czne i spoteczne
I w konsekwencji
Znacznie obniza
jakos€ zycia.
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RYCINA 5
Czy ogolnie rzecz biorac Pan(a/i) zdaniem warto w zyciu oszczedzac czy tez oszczedzenie nie ma sensu?

warto w zyciu oszczedzac 0szczedzanie nie ma sensu trudno powiedziec
(troche warto, a troche nie)

80%

5% 73%
70% 67% —
62% 66% . . N—" po 71% e
s L 58//\61/0 67% /0% ’ 66% 68%  67%
-~ 61%

50%
40%
30% 27% 26%

21% 23% 24% 24% 21% 21% 25% )
20% \/\ \ 18% L 20% 17% 18% /\20/0

o 16% . 15% 15% ~— . To—— Z17%
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0%
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RYCINA 6
Cele oszczedzania.

na zabezpieczenie na wyposazenie domu na wypoczynek dla zabezpieczenia swojej
przysztosci, na ,czarng - remont, zakup sprzetow - wakacje, podroz przysztosci na emeryturze
godzine” RTV\AGD, meble zagraniczna, urlop

60% /—65%

61%
50%
40% 39% /

35% 35%
30% 25% o 32%
32%

10% 1% 9%

0%

2015 2019 2021 2022 2023
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Badanie Mercer

CFA Institute Global

Pension Index 2023

Krzysztof Nowak



W drugiej potowie pazdziernika uka-
zat sie kolejny, pietnasty juz raport
Mercer CFA Institute Global Pension
Index (MCGPI). Holandia, po przerwie
wrocita na szczyt rankingu (rok temu
za najlepszy uznano islandzki system
emerytalny). Kolejne miejsca w raporcie
za 2023 rok zajety: Islandia i Dania.

W tym roku Global Pension Index
porownuje 47 systemow emerytal-
nych (kraje objete badaniem skupiajg
64% Swiatowej populacji). W badaniu
uwzgledniono po raz pierwszy trzy nowe
kraje: Botswane, Chorwacje i Kazachstan.
Polski system emerytalny zajat 29 miej-
sce w rankingu (rok temu byto to miejsce
28, a dwa lata temu 27). | stato sie tak,
pomimo tego, ze nasz system emery-
talny, oceniony zostat wyzej niz rok
temu - cho¢ symbolicznie, bo o0 0,1 pkt.
tacznie w tegorocznym badaniu Polska
zdobyta 57,6 pkt.

Co jest przedmiotem badania?
W badaniu oceniane sg wszystkie istotne
elementy systemoéw emerytalnych, za-
réwno 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 bedg nimi
pracownicze programy emerytalne - PPE
oraz pracownicze plany kapitatowe -
PPK), jak i indywidualne rozwigzania,
takie jak polskie IKE i IKZE.

W badaniu kazdy kraj oceniany
jest w skali od 0 do 100 pkt. Catkowita
wartos¢ indeksu jest srednig wazong
trzech kryteriow: 1) adekwatnosci (waga
40%), 2) wyptacalnosci w dtugim terminie
(35%) i 3) integralnosci oraz bezpieczen-
stwa prawnego systemu (25%). W sumie,
w ocenie uwzglednia sie ponad 50
szczegodtowych wskaznikdw oceniajgcych
rozne elementy systemow. Warto tez

podkresli¢, ze wagi nie zostaty zmienio-
ne od momentu publikacji przez Mercer
pierwszego raportu, czyli od 2009 roku.

Kto zyskat, a kto stracit
w rankingu za 2023?
Przypomnijmy, tegoroczny rankingu
otwiera Holandia, ktorej system emery-
talny uzyskat najwyzsza liczbe punktow
(85,1 pkt.). Za Holandig uplasowaty sie:
Islandia (83,3 pkt.) oraz Dania (81,3 pkt.).
Z kolei najnizej oceniono system emery-
talny Argentyny (42,3 pkt)).

Jezeli chodzi o poszczegolne subka-
tegorie to warto wskazac¢ zwyciezcow
i przegranych kazdej z nich. | tak,
w kategorii adekwatnos¢ swiadczen
najwyzsza ocene uzyskata Holandia (87,4
pkt.). Natomiast Islandia uzyskata naj-
wyzszg ocene w kategorii wyptacalnosc
w dtugim terminie (83,8 pkt.), a Finlandia
zajeta pierwsze miejsce w ostatniej gru-
pie ocen - pod katem integralnosci oraz
bezpieczenstwa prawnego systemu (90,9
pkt.). Najnizej ocenione kraje w poszcze-
golnych kategoriach to: Korea Potudniowa
w kategorii adekwatnosc¢ (39 pkt.), Austria
w kategorii wyptacalnos¢ w dtugim termi-
nie (22,6 pkt.) oraz Filipiny pod wzgledem
integralnosci oraz bezpieczenstwa praw-
nego systemu (25,7 pkt.).

Nasz system
emerytainy,
oceniony zostat
wyzej niz rok
temu - cho¢
symbolicznie,
bo 0 0,1 pkt.
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Ciekawy wydaje sie przypadek
Austrii, w koncu jednego z najbogatszych
krajow Europy, ktorego system eme-
rytalny zostat w tegorocznym badaniu
wyraznie nizej oceniony niz rok temu.
Austria w ubiegtym roku otrzymata
tgcznie 55 pkt., co pozwolito jej zajac
33 miejsce w rankingu. W tym roku jej
ocena to 52,5 pkt. i spadek z 33 na 40
miejsce. Na tak niska ocene ztozyty sie:
niski poziom Swiadczen, niewystarcza-
jaca liczba uczestnikow zaktadowych
planow emerytalnych (w petni do-
browolnych) - efekt braku regulacji
sektorowych (,uktadow zbiorowych”
ze zwigzkami zawodowymi) i braku
zachet podatkowych, plus niska ak-
tywnos¢ zawodowa 0s6b starszych. Co
warte odnotowania, system emerytalny
Austrii zostat oceniony jako najgorszy
ze wszystkich 47 objetych badaniem
w bardzo waznej kategorii, jaka jest
wyptacalnosc systemu w dtugim terminie
- uzyskat tu 22,6 pkt. na 100 mozliwych.
To kryterium o wysokim znaczeniu
wsrod trzech analizowanych (35% wagi),
w ramach ktorego ocenia sie m.in. takie
elementy jak: czy system emerytalny
zbudowany jest w sposob, ktory gwaran-
tuje wyptacalnos¢ Swiadczen w dtugim
terminie, czy i w jaki sposob system po-
datkowy stara sie wspierac 0szczednosci
emerytalne, jaka jest wielkos¢ dtugu
publicznego, tempo wzrostu gospodar-
czego, itd.

Polski system emerytalny, jego miejsce
w rankingu oraz gtéwne stabosci

Polska systematycznie, bo od 2020 roku
0sigga co roku gorszg pozycje w rankin-
gu. W roku ubiegtym byta to pozycja 28,
W 2021 pozycja 27, @ W 2020 pozycja 25.
Co ciekawe, systematycznemu obnizaniu
pozycji w rankingu towarzyszy staty,
choc¢ niewielki wzrost oceny punkto-
wej. W 2022 roku uzyskalismy 57,5
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W kategorii
adekwatnosc
Swiadczen naj-
WYZszg ocene
uzyskata Holan-
dia (87,4 pkt.).

pkt. 0 2,3 pkt. wiecej niz rok wczesniej,
a w tym roku znowu wzroslismy, choc¢
jedynie o symboliczne 0,1 pkt do 57,6
pkt. Warto w tym miejscu zauwazye,
ze z kazdym rokiem rosnie takze liczba
krajow objetych badaniem - i czesto to
wtasnie ci ,nowi" uczestnicy badania,
oceniani po raz pierwszy, wyprzedzaja
Polske (tam byto np. z Kazachstanem,
ktory w tegorocznym rankingu zajat 20
miejsce, wczesniej tak samo stato sie
np. z Portugalig). Polska najwiecej traci
w kategorii wyptacalnosci w dtugim
terminie - tutaj otrzymalismy jedynie
45,4 pkt. na 100 mozliwych (34 miejsce
w rankingu). Jak wspomniano wyzej, to
kryterium o duzej wadze (35%), ktora
ustepuje jedynie adekwatnosci (waga
40%). Wysoka ocene wystawiono Polsce
w kategorii integralnosc¢ i bezpieczen-
stwo prawne systemu, w ktorej Polska
uzyskata 71,2 pkt. (ale tu generalnie
oceny sg wysokie, i tak duza liczba
punktow pozwolita Polsce zajac jedynie
29 miejsce w rankingu).

Podobnie jak w czterech poprzednich
edycjach badania, takze w 2023 roku
Polska zostata zakwalifikowana do piatej
kategorii w siedmiostopniowej skali
(grupa ,C"). Jest to grupa krajow, kto-
rych systemy emerytalne maja pewne
dobre cechy, ale rowniez istotne braki

Ekspertyza

i ryzyka, ktére powinny by¢ wyelimi-
nowane, bo zagrazaja wyptacalnosci
systemu. W swojej kategorii (grupa ,C")
Polska zajeta drugie miejsce ,od gory” -
warto jednak podkresli¢, ze przywotany
powyzej opis tej kategorii krajow obej-
muje dwie podgrupy - ,C" oraz ,C Plus”
- i aby aspirowac do kategorii B, czyli
krajow o znacznie lepszych systemach
emerytalnych, nalezatoby uzyska¢ min.
65 pkt., a to juz zmiana wymagajaca
bardzo istotnych wysitkow i mate-
rialnych efektow, przede wszystkim

w takich obszarach jak: wartos¢ akty-
wow emerytalnych (w relacji do PKB),
poziom partycypacji w pracowniczych
planach kapitatowych (przypomnijmy, ze
obecnie partycypacja w PPK wynosi 45%
- i to ta oficjalna, ktora nie uwzglednia
pracodawcow, u ktorych zaden pra-
cownik nie przystapit do PPK), poziom
0szczednosci gospodarstw domowych,
aktywnos¢ zawodowa 0sob w wieku 55+

Finlandia
Zajeta pierwsze
miejsce

W ostatniej
grupie ocen

- pod katem
integralnosci
oraz bezpie-
czenstwa praw-
nego systemu
(90,9 pkt.).

na rynku pracy oraz zmiany w dostepie
do swiadczen emerytalnych (wyzszy
oraz réwny dla kobiet i mezczyzn wiek
emerytalny). Co ciekawie, w grupie ,C"
(naszej kategorii) wcale nie jest stabil-
nie. Wcigz towarzysza nam m.in.: Arabia
Saudyjska, Wtochy, Japonia, Brazylia,
Peru, Chiny, Meksyk, Botswana, czy
RPA. Ale jednoczes$nie o kilka miejsc
nizej spadty m.in. Korea Potudniowa czy
Austria (o ktorej szerzej powyzej), ktora
Z miejsca w kategorii ,C" (jak Polska)
spadta w rankingu az o siedem miejsc,

Z 33. pozyCji w 2022 roku na 40. pozycje
W 2023 roku.

W grupie krajow ocenionych gorzej
niz Polska - kategoria ,D” znalazty sie
m.in.: Tajlandia, Turcja, Indie i Argentyna,
ktora zamyka tegoroczny ranking.

Lepiej od naszego oceniono wiekszos¢
europejskich systeméw emerytalnych,
m.in. Francji, Niemiec, Belgii, wszystkich
krajow skandynawskich oraz systemy
Wielkiej Brytanii (10 miejsce) i USA

(22 miejsce).

Rekomendacje dla Polski

Pomimo uwzglednienia w badaniu
reformy PPK, nasza pozycja wcigz nie
ulega wiekszym zmianom - wielkos¢
aktywow PPK (18 mlid zt), ich tempo
wzrostu, a przede wszystkim partycy-
pacja, ktéra wcigz nie przekracza 50%,
nie pozwalaja zaliczy¢ PPK do istotnych
elementow systemu emerytalnego. Nasz
system emerytalny od wielu juz lat jest
opisywany w podobny sposab; tj. jako
system niskich stop zastapienia (pro-
gnozy emerytur na 2060 rok), niskiej
wartosci oszczednosci emerytalnych
(nawet z uwzglednieniem aktywow OFE),
istotnych roznic w wysokosci emerytur
kobiet i mezczyzn, wysokiego uzalez-
nienia od swiadczen publicznych, czy

w koncu niskiej aktywnosci zawodowej
0sob w wieku 55+. W efekcie kazdego



roku w raporcie pojawia sie prawie ta

sama lista rekomendacji - dziatan, ktore

poprawityby polski system emerytalny

i wptynety na jego lepszg ocene. W te-

gorocznym raporcie wsrod rekomendacji

dla Polski znalazty sie m.in.:

o zwiekszenie wysokosci sktadek do ka-
pitatowych elementow systemu (PPK
i PPE), co powinno pomoc zwiekszy¢
wartosc¢ aktywow emerytalnych,

e podniesienie poziomu minimalnych
emerytur i publicznego wsparcia naj-
biedniejszych emerytow,

e podniesienie poziomu o0szczednosci
gospodarstw domowych,

o zwiekszenie poziomu aktywnosci za-
wodowej 0s6b starszych, szczegolnie
z perspektywy wydtuzania sie zycia
na emeryturze.

Podsumowanie

Podobnie jak rok temu, takze

w tegorocznym podsumowaniu nalezy
podkresli¢ pozytywny wymiar szeregu
zmian wprowadzonych w polskim sys-
temie emerytalnym w ostatnich latach.
Za takie nalezy uznac przede wszystkim
faktyczne podwyzszanie Swiadczen
emerytalnych w formie dodatkowych:
13. i 14. emerytury, a przede wszystkim
reforme PPK i rosnace z roku na rok
aktywa PPK oraz poziom partycypacji
w tych planach. Wciaz jednak wiele
elementow systemu wymaga poprawy.
Brak pewnosci co do przysztosci OFE,
wiek emerytalny nie uwzgledniajacy za-
chodzgcych zmian w dtugosci zycia, czy
w koncu istotna luka emerytalna, czyli
roznice w swiadczeniach emerytalnych
kobiet i mezczyzn, to jedynie wybrane

TABELA 1
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z nich. Z pewnoscig stojg przed nami
takze wyzwania zwigzane z zachecaniem
Polakow do dtuzszej pracy - te dziatania
w kontekscie braku woli (politycznej)

do dyskusji o zmianie (podwyzszeniu?)
wieku emerytalnego mogg byc¢ szcze-
golnie trudne do zrealizowania. Skale
tych wyzwan i problemoéw z pewnoscia
zwiekszajg zagrozenia demograficzne
oraz niepewnos¢ dotyczaca globalnej ge-
opolityki, zmian klimatycznych, sytuacji
gospodarczej itp.

Krzysztof Nowak,
prezes zarzadu Mercer Polska

Ranking 2023 oraz zmiany wartosci indeksu rok do roku.

Miejsce Kraj 0go6lna ocena
2023

1 Holandia A

2 Islandia A

3 Dania A

4 Izrael A

5 Australia B+

6 Finlandia B+

7 Singapur B+

8 Norwegia B

9 Szwecja B

10 UK B
11 Szwajcaria B
12 Kanada B
13 Irlandia B
14 Chile B
15 Urugwaj B
16 Belgia B
17 Nowa Zelandia B

taczne punkty Adekwatnos¢
2023
85 85.6
83.5 85.5
81.3 825
80.8 77
77.3 70.7
76.6 77.4
76.3 79.8
74.4 79.4
74 72.1
73 77.3
72 69.6
70.2 71.1
70.2 77.1
69.9 60
68.9 84
68.6 82
68.3 65.6

Wyptacalnosé

Integralnos¢ taczne punkty

2022
82.4 87.7 84.6
83.8 80 84.7
82.5 77.8 82
82.7 84.4 79.8
78.4 86.1 76.8
65.6 90.9 77.2
71.6 77 74.1
59.1 87.8 75.3
75.6 75 74.6
62.7 80.6 73.7
70.6 77.9 723
64.5 76.7 70.6
54.4 81.1 70
713 84 68.3
46.2 76.5 715
394 88.2 67.9
64.3 783 68.8
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18 Portugalia B
19 Niemcy B
20 Kazachstan C+
21 Hong Kong C+
SAR
22 USA C+
23 Zjedn. C+
Emiraty
24 Kolumbia C+
25 Francja C+
26 Hiszpania C+
27 Chorwacja C+
28 Arabia C
Saudyjska
29 Polska C
30 Wtochy C
31 Japonia C
32 Malezja C
33 Brazylia C
34 Peru C
35 Chiny C
36 Meksyk C
37 Botswana C
38 RPA C
39 Tajwan C
40 Austria C
41 Indonezja C
42 Korea Ptd. C
43 Tajlandia D
44 Turcja D
45 Indie D
46 Filipiny D
47 Argentyna D
Srednia

67.4 86.7
66.8 79.8
64.9 46.9

64 51.9

63 66.7
62.5 722
61.9 629
61.7 84.5
61.6 79.7
60.3 57.1
59.5 61.5
57.6 59.8
56.3 72.7
56.3 59.2

56 443
55.7 70.4
555 55
553 64.2
55.1 63.5
54.5 39.8

54 442
53.6 47.6
525 66.8
51.8 41.6
51.2 39
46.4 45.4
46.3 46.5
459 419
452 41.8
423 56.3
62.9 64.8

32 859 62.8
453 76.3 67.9
74.8 80 N/a
61.1 87.6 64.7
61.1 595 639
45.4 70.8 61.8
55.4 69.3 63.2
40.9 54.4 63.2
285 79.2 61.8

56 71.4 N/a
54.9 62.9 59.2
45.4 71.2 57.5
237 75.9 557
46.5 65.6 545
56.1 74.6 63.1
285 70.1 55.8
50.4 635 55.8

39 63.7 545
58.4 37 56.1
52.8 80.6 N/a
49.1 76.6 54.7
529 64.1 529
226 716 55
50.6 69.8 49.2
52.7 68.5 51.1
422 539 417
311 67.3 453

43 56.5 44.4
63.2 257 42
295 37.8 433
54.2 71.9 63.0

Badanie i jego metodologia

Indeks Emerytalny jest wspolnym projek-

tem badawczym sponsorowanym przez CFA
Institute, stowarzyszenie zrzeszajace specja-
listéw 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 inwe-
stycyjnego oraz $wiadczen emerytalnych.

W badaniu MCGPI, kazdy kraj jest ocenia-
ny w skali od o do 100 punktéw. Catkowita
wartosc¢ indeksu jest srednig wazona trzech
kryteriow: 1) adekwatnosci, 2) wyptacalnosci

w dtugim terminie i 3) integralnosci oraz
bezpieczenstwa prawnego systemu. Kazdemu
kryterium przypisuje sie konkretng wage
(waznosc), najwyzszg adekwatnosci (40%).

W ramach tego kryterium analizuje sie
miedzy innymi, czy zapewniane przez kraj
$Swiadczenia emerytalne sa na odpowiednim
poziomie, czy system zachet podatkowych
sprzyja budowaniu oszczednosci emerytal-
nych, czy emerytury pochodza z wielu zrédet,
itd. Drugim pod wzgledem waznosci kryte-
rium jest wyptacalnos¢ systemu w dtugim
terminie. Analizowana jest ona na podstawie
kilku wskaznikdéw oceniajacych, czy sys-

tem emerytalny zbudowany jest w sposab,
ktory gwarantuje wyptacalnosé Swiadczen

w przysztosci, czy i w jaki sposéb system
podatkowy stara sie wspiera¢ oszczednosci
emerytalne, jaka jest wielkos¢ dtugu publicz-
nego, tempo wzrostu gospodarczego, itd. To
kryterium ma wage 35%. Trzecie kryterium,
integralnos¢ i bezpieczenstwo prawne syste-
mu, koncentruje sie na obszarze prywatnych
oszczednosci i bada, na podstawie réznych
wskaznikéw, 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 uwzgled-
nia sie tacznie 50 indywidualnych wskaznikow
oceniajacych szczegotowo wszystkie istotne
elementy systemow.


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

Kurs e-learningowy
Zadbane finanse

to bezptatna oferta
branzy OFE
dla osob mtodych,

zwlaszcza studentow

i wchodzgcych na rynek pracy
lub bedgcych na poczgtkowym
etapie kariery zawodowej.

Przygotowany zostaf przez

Izbe Gospodarczqg Towarzystw

Emerytalnych oraz CFA Society

Poland we wspoétpracy z ekspertami
- naukowcami, praktykami

i edukatorami finansowymi.

Tresci edukacyjne
prezentowane sq

w formie nagran wideo

z wykorzystaniem
animagji i infografik.

Tematyka obejmuje zagadnienia: jak mysleé o finansach,
jak dbaé o dochody, jak pilnowaé wydatkéw i oszczedzaé

oraz jak inwestowaé, by stworzyé znaczqgce zasoby.

Nagrania majq od kilku do kilkunastu minut, by uczestnicy
kursu mogli korzystaé z nich elastycznie, w ramach wiasnych

potrzeb i mozliwosci czasowych.

zadbane
finanJe

.pl o

Polec ten kurs mtodym osobom!

zadbanefinanse.pl
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1ZBA GOSPODARCZA TOWARZYSTW EMERYTALNYCH
to zatozona w 1999 roku organizacja samorzadu gospodarczego
reprezentujgca branze Powszechnych Towarzystw Emerytalnych,
instytucji zarzadzajgcych Otwartymi Funduszami Emerytalnymi oraz
Dobrowolnymi Funduszami Emerytalnymi. Izba zrzesza 7 towarzystw
reprezentujgcych interesy okoto 15 min swoich klientow. Cztonkowie
Izby zarzadzajg aktywami o wartosci stu kilkudziesieciu miliardow
ztotych, ktore inwestujg gtdwnie w polskg gospodarke. IGTE prowadzi
dziatania wspierajgce tworzenie legislacji sprzyjajacej efektywne-
mu systemowi emerytalnemu, rozwija wiedze ekspercka w zakresie
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ekspertyzy i wszystkie
wydawnictwa IGTE
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Wszystkie debaty,

w ktorych bralismy udziat
lub ktére inspirowalismy,
obejrzycie na naszym
kanale

Twitter
twittercom/_IGTE

Najswiezsze newsy
komunikujemy najpierw
na Twitterze

Facebook
www.facebook.com/IGTE

Nasza biezaca dziatalnos¢
najwygodniej obserwowac
na FB

LinkedIn
www.linkedin.com/
company/igte/

Tutaj kontaktujemy sie
ze Srodowiskiem
profesjonalistow
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https://www.facebook.com/IGTEPL

	2
	4
	8
	13
	24
	31

	Przycisk 44: 
	Przycisk 42: 
	Przycisk 43: 
	Przycisk 38: 
	Przycisk 39: 
	Button 8: 
	Przycisk 35: 
	Przycisk 40: 
	Przycisk 41: 
	Przycisk 36: 
	Przycisk 45: 
	Przycisk 50: 
	Przycisk 46: 
	Przycisk 47: 
	Przycisk 48: 
	Przycisk 49: 
	Przycisk 51: 
	Przycisk 53: 
	Przycisk 54: 
	Przycisk 55: 
	Przycisk 56: 
	Przycisk 57: 


