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Streszczenie

Celem artykutu jest analiza zabezpieczenia emerytalnego w konteks$cie niepew-
no$ci 1 niestabilnosci gospodarczej. Na potrzeby pracy przyjeto nastepujaca hipoteze:
niestabilno$¢ 1 niepewno$¢é gospodarcza wymuszajg koniecznos¢ zmian w zakresie
zabezpieczenia emerytalnego cztonkéw gospodarstw domowych, ktorzy, chcac utrzymac
obecny poziom Zycia po przej$ciu na emeryture, zmuszeni sg do zmian w zakresie zabez-
pieczenia emerytualnego.

Stowa kluczowe: zabezpieczenie emerytalne, niepewno$¢ i niestabilno$¢ gospodarcza,

gospodarstwa domowe, reforma emerytalna

Wprowadzenie

Zabezpieczenie emerytalne jest waznym elementem zarzadzania finan-
sami osobistymi, staje si¢ wyzwaniem w obliczu starzejacego si¢ spoteczenstwa
i nabiera szczegdlnego znaczenia w niestabilnym i zmiennym otoczeniu. Z uwagi
na to, ze rosnie dysproporcja mi¢dzy ludzmi w wieku produkcyjnym i emerytal-
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nym, koniecznym wydaje si¢ podjecie dziatan zardwno na szczeblu rzadowym,
jak 1 wérod gltéwnych zainteresowanych, czyli cztonkéw gospodarstw domo-
wych jako biorcow przysztych emerytur. Wydtuza si¢ czas zycia oraz nauki,
co przy jednoczesnym spadku liczby narodzin sprawia, ze konieczne stajg si¢
posunigcia w zakresie podniesienia wieku emerytalnego. Nie zwalnia to jednak
z koniecznosci zabezpieczenia na poczet przysztych §wiadczen otrzymywanych
w wieku poprodukcyjnym. Ponadto zmienno$¢ i niepewnos¢ gospodarcza, przy
pogarszajacych si¢ warunkach makroekonomicznych, inspirujg do analizy bada-
nego zjawiska.

Niestabilno$¢ i niepewnos$é gospodarcza

W Polsce nie odczuwano bezposrednio skutkéw kryzysu finansowego,
jednak stopniowo wplywal on takze na nasza gospodarke w miar¢ poglebiania
si¢ tendencji recesyjnych na $wiecie. Obecnie trwa okres wysokiej zmiennoSci
1 niepewnosci na rynkach finansowych, wptywajacy zar6wno na stan gospodarki
krajowej, jak i sfere¢ finansowa gospodarstw domowych. W dalszym ciggu nie
ma pewnosci co do przysziej sytuacji gospodarczej panstw, a tym samym — ich
obywateli. Niepokoj budza informacje o zapasci demograficznej. Wedtug OECD
w latach 2030-2060 najwolniej na Swiecie spo$rod badanych krajow (OECD plus
G20) bedzie rozwijata si¢ Polska. Wzrost w tym czasie znajdzie si¢ na poziomie
zaledwie 1%, podczas gdy znacznie bogatsze kraje OECD, w tym nawet i obawia-
jace si¢ zapasci demograficznej Niemcy, bedg si¢ rozwijaly w tempie o 70-80%
szybszym (1,7-1,8%). Bezposrednig przyczyna tego stanu rzeczy w Polsce ma
by¢ rekordowa zapa$¢ demograficzna, ktora moze zredukowaé wzrost gospo-
darczy w calym okresie 2011-2060 o 0,6 pp. rocznie. Tymczasem nawet silnie
dotknieta demograficzng zapascia Japonia (ubytek wzrostu w calym okresie 0 0,5
pp.) bedzie rozwija¢ si¢ szybciej — o 1,4% rocznie w latach 2030-2060. Strata
demograficzna Polski, uwzgledniajac caty okres potwiecza, bedzie rekordowa
i jedynie Rosja, ktéra ma rozwijac si¢ szybciej o 0,3 pp., prawdopodobnie straci
z tego tytutu o 0,1 pp. wiece;j.

Niestabilno§¢ ma réwniez odzwierciedlenie na charakteryzujacych sie¢
duza zmienno$cia rynkach finansowych. Do niedawna zwracano uwage przede
wszystkim na samoregulacj¢ rynkdow oraz wzrost ich efektywnos$ci dzigki prze-
ptywom kapitatu. Poszczegolne rynki ,,zarazaja” si¢ wzajemnie kryzysami. Glo-
balizacja dla poszczegdlnych gospodarek stanowi zatem swoisty rodzaj dzwigni.
Im $cislejsze jest powiazanie gospodarek i ich rynkow finansowych, tym bardziej
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na siebie wzajemnie wptywaja. Jest to niezwykle korzystne w okresie prosperity,
kiedy ro$nie tempo wzrostu gospodarczego, ale utrudnia zahamowanie spadku,
gdy trend si¢ odwraca.

Celowe wydaje si¢ przywotanie refleksji nad istotg kryzysu finansowego
i walutowego. Na kryzys finansowy sktadaja si¢: kryzys bankowy, kryzys ptyn-
nosci, ,,efekt zarazania” oraz banki spekulacyjne na rynku aktywow. Kryzys
finansowy ostatnich lat powstal z powodu kryzysu bankowego, ktory zaktocit
przeplywy na rynku migdzybankowym, co spowodowalo ograniczenie ptynnosci
w gospodarce, a w efekcie przyczynito si¢ do ,,zarazania” kryzysem kolejnych
instytucji finansowych. Warto zaznaczy¢, iz poczatkiem ostatniego kryzysu byta
banka spekulacyjna na rynku nieruchomosci®. Kryzys oparty jest przede wszyst-
kim na problemach z zadluzeniem — zar6wno wewngtrznym, jak i zewngtrznym
— z ktéorym nie mogg poradzi¢ sobie rzady. Uwaza sig, iz m.in. z powodu moral
hazard ulegly poluzowaniu standardy kredytowe w USA, co z kolei doprowa-
dzito w 2007 roku do finansowego kryzysu rynku kredytow suprime. W tancuchu
kredytowym kazde ogniwo, dotychczas przynoszace zyski, bylo przekonane, ze
to nie ono ponosi ryzyko i odpowiedzialno$¢ przerzucato na nastgpne ogniwa.
Brokerzy, nie pozyczajac wlasnych pieniedzy, ,,spychali” ryzyko na kredytodaw-
cow, kredytodawcy za$, wymagajac przy zaciggnigciu zabezpieczenia, jakim jest
ubezpieczenie kredytu, zepchneli ryzyko na inwestoréw*. Do powstania ostat-
niego kryzysu finansowego na §wiecie w duzej mierze przyczynily si¢ agencje
ratingowe, a w szczegolnosci trzy najwigksze, obejmujace ok. 90% rynku ustug
ratingowych: Moody’s Investor Service, Standard & Poor’s oraz Fitch IBCA
LTD. W zwiazku z tym, ze dziataly procyklicznie, ich oceny — sugerowane przez
obecny trend cyklu koniunkturalnego — przyczynity si¢ do falszowania rzeczywi-
stych zjawisk i nadmiernego optymizmu inwestorow>.

Dla Polski najwigkszym problemem ze strony agencji ratingowych stano-
wilo traktowanie catej Europy Srodkowo-Wschodniej jako jednosci. Inwestorzy,
kierujac si¢ w takiej sytuacji ratingami, podejmowali decyzje o inwestowaniu
na danym rynku badz wycofaniu si¢ z niego. Bylo to krzywdzace dla naszej
gospodarki, poniewaz miata ona duzo lepsze wskazniki makroekonomiczne, ale

3 W. Bienkowski, B. Gawroniska-Nowak, W. Grabowski, Podatnosé polskich rynkéw finanso-
wych na niestabilnosci wewnetrzne i zewnetrzne, NBP, Warszawa 2011, s. 11.

+ B. Swiecka, Niewyplacalnosé¢ gospodarstw domowych. Przyczyny — skutki — przeciwdziala-
nie, Difin, Warszawa 2009, s. 97.

5 N. Veron, Rating agencies and the sovereign credit risk assessment, Bruegel, December, 2011,
s. 2.
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polska waluta tracita na warto$ci przez kryzys walutowy na Wegrzech. Pdzniej
inwestorzy przekonali si¢, ze ratingi sg jedynie opiniami, a nie wigzacymi reko-
mendacjami, i w mniejszym stopniu zwracali na nie uwage. Tak przedstawialy
problem same agencje ratingowe, probujac w ten sposéb uchyli¢ si¢ od odpowie-
dzialno$ci za wspotudziat w powstaniu obecnej zapasci $wiatowych finansow.

System emerytalny i zabezpieczenie emerytalne®

Przemiany w relacjach liczby potencjalnych emerytow do oséb w wieku
produkcyjnym, wydtuzenie okresu zycia i nauki, niestabilno$¢ i niepewnosc¢
otoczenia, majaca odzwierciedlenie m.in. w kryzysach finansowych, wymuszaja
konieczno$¢ dziatan w zakresie zabezpieczenia emerytalnego. Po reformie sys-
temu emerytalnego w 1999 roku z systemu repartycyjnego stworzono system
sktadajacy si¢ z trzech filarow: dwoch obowiazkowych, czyli sktadek kapitato-
wych do Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych i sktadek do Otwartych Funduszy
Emerytalnych oraz sktadek dobrowolnych do instytucji finansowych, oferuja-
cych zabezpieczenie emerytalne. W trzecim filarze znajdowaty si¢ Indywidualne
Konta Emerytalne i Pracownicze Programy Emerytalne (PPE) oraz — od nie-
dawna — Indywidualne Konta Zabezpieczenia Emerytalnego, dajace przywileje
podatkowe, co w efekcie stwarza mozliwos¢ podwyzszenia kapitalu emerytal-
nego i ma stanowi¢ zachete do dobrowolnego inwestowania z przeznaczeniem

¢ Wedtug T. Szumlicza zabezpieczenie emerytalne ,,stanowi czg$¢ szerzej ujmowanego, orga-

nizowanego przez dane panstwo, systemu zabezpieczenia spotecznego, ktory ma zapewnié¢ obywa-
telom pewien ustalony standard bezpieczenstwa socjalnego. Zakres przedmiotowy zabezpieczenia
spotecznego wyznacza katalog ryzyk (zagrozen) spotecznych, wérod ktorych szczegdlne jest ryzyko
staro$ci, obejmowane zabezpieczeniem emerytalnym”. Wedtug Z. Czajki sa to ,,formy przezornosci
instytucjonalnej, zorganizowanej i przeznaczonej dla osob w starszym wieku (dla ryzyka starosci),
tj. uczestnictwo w systemach emerytalnych publicznych i prywatnych; nie uwzglgednia dochodéw
z takich zrodel, jak: wynagrodzenie za prace, zyski z inwestycji, $wiadczenia z pomocy spotecz-
nej, ktore sa przeznaczone nie tylko dla osob starszych”. Inng definicje pojecia zabezpieczenia
emerytalnego, bardzo krotka, podaje M. Zukowski: to ,,0g6t Zrodet zabezpieczenia dochodéw pie-
ni¢znych na okres staro$ci”. T. Szumlicz, Zabezpieczenie emerytalne w systemach zabezpieczenia
spolecznego, w: Systemy emerytalne w krajach Unii Europejskiej, red. T. Szumlicz, M. Zukowski,
Twigger, Warszawa 2004, s. 9; Z. Czajka, Systemy emerytalne w Niemczech i w Wielkiej Brytanii
wobec nowych wyzwar, Wydawnictwo Uniwersytetu Lodzkiego, £.6dz 2003, s. 15; M. Zukowski,
Wielostopniowe systemy zabezpieczenia emerytalnego w Unii Europejskiej i w Polsce. Migdzy pan-
stwem a rynkiem, Wydawnictwo Akademii Ekonomicznej w Poznaniu, Zeszyty Naukowe seria II,
z. 151, Poznan 1997, s. 17.
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na cele emerytalne’. Poza wspieranymi przez panstwo programami indywidual-
nego zabezpieczenia emerytalnego w trzecim filarze wystepujg takze komercyjne
ubezpieczenia emerytalne oferowane przez instytucje ubezpieczeniowe, banki,
fundusze inwestycyjne oraz inne instytucje finansowe. W tym przypadku nie
wigze si¢ to z zadnymi przywilejami podatkowymi.

Jednym z gléwnych zadan reformy bylo okres$lenie kapitatu zebranego
w celach emerytalnych. Finansowanie kapitalowe z zatozenia miato by¢ spra-
wiedliwsze 1 pokazywac stan oszczednosci emerytalnych oraz pozwalaé na tatwe
obliczenie wysokosci emerytury. W zwigzku z tym ZUS przeliczyt wptacone
sktadki i umiescit zapisy na indywidualnych kontach emerytalnych. Do tego 1/3
sktadki emerytalnej pracownika wptacano do OFE, za ktore kupowano jednostki
uczestnictwa. Sktadki w OFE inwestowano na rynkach finansowych. W ramach
tych sktadek OFE mialy takze ograniczone mozliwosci inwestowania w akcje
notowane na rynku regulowanym. W 2012 roku limit wynosit 45% aktywow fun-
duszu, a w roku 2013 zwiekszono go do 47,5% aktywow. Docelowo mozliwos¢
inwestowania w akcje ma wynie$¢ 90% aktywow®. Wobec tego przed zmianami
na gietd¢ mogto trafi¢ przecietnie 132,91 zi, natomiast po zmianach bedzie to
jedynie przecietnie 50,98 zt w 2013 roku’. Jest to znaczacy spadek wptywajacy
na kapitalizacje gietdy oraz na jej obroty. Trudniej w takiej sytuacji o udany

7 Indywidualne Konta Emerytalne pozwalaja na zainwestowanie maksymalnie trzykrotno-

$ci $redniego miesigcznego wynagrodzenia (w 2013 jest to 11 139 zl) i uniknigcia ptacenia 19%
podatku od zyskow kapitalowych. Indywidualne Konta Zabezpieczenia Emerytalnego pozwalaja
natomiast na zainwestowanie kwoty nieprzekraczajacej 4% podstawy wymiaru sktadki na ubezpie-
czenia emerytalne, ustalonej dla oszczgdzajacego za rok poprzedni, nie wigcej jednak niz 4% kwo-
ty ograniczenia rocznej podstawy wymiaru sktadek na ubezpieczenia emerytalne i rentowe, czyli
30-krotnosci przecigtnego miesiecznego wynagrodzenia w gospodarce na rok poprzedni. Korzyscia
w tym przypadku jest mozliwo$¢ odliczenia wptat od podstawy opodatkowania oraz zwolnienie
z podatku od inwestycji kapitalowych. Oba przypadki mozliwosci inwestycyjnych moga ofero-
wac: fundusze inwestycyjne, podmioty prowadzace dziatalno$¢ maklerska, a wigc domy makler-
skie 1 banki prowadzace dziatalno$¢ maklerska, zaklady ubezpieczen na zycie, banki, dobrowolne
fundusze emerytalne, utworzone przez powszechne towarzystwo emerytalne. W ramach PPE pra-
codawca odprowadza sktadki podstawowe za swoich pracownikow do wysokosci 7% wynagrodze-
nia uczestnika, a dodatkowo pracownik moze ze swojej strony odprowadza¢ sktadki dodatkowe.
Sktadka podstawowa jest zwolniona z obcigzenia sktadkami na ubezpieczenia spoleczne, a zyski
i wyptata z PPE sg zwolnione z podatku dochodowego od 0s6b fizycznych. Zarzgdzaniem powie-
rzonymi $rodkami zajmowac¢ si¢ mogg te same instytucje co przy IKE i IKZE. Dane Ministerstwa
Pracy i Polityki Spotecznej http://www.mpips.gov.pl/ubezpieczenia-spoleczne/ubezpieczenie-eme-
rytalne/ (30.05.2013).

8 Rynek otwartych funduszy emerytalnych w IV kwartale 2012 roku, Urzad Komisji Nadzoru
Finansowego, Departament Nadzoru Inwestycji Emerytalnych, Warszawa 2013, s. 10.

 Obliczenia wlasne na podstawie: Zatrudnienie i wynagrodzenia w gospodarce narodowej

w I-III kwartale 2013 r., GUS, Warszawa 2013, s. 19.
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debiut gietdowy, a takze sprzedaz aktywow bedacych w posiadaniu Skarbu Pan-
stwa. Oznaczalo to w praktyce uzewnetrznienie deficytu emerytalnego ukrywa-
nego w ZUS, poniewaz panstwo nie mogto korzysta¢ ze sktadek emerytalnych
obywateli, a musiato pozyska¢ wiecej srodkow na rynkach finansowych. W efek-
cie system stal si¢ bardziej przejrzysty, ale kosztowniejszy, poniewaz panstwo
musiato zadtuza¢ si¢ po cenach rynkowych, aby wyplacaé biezace §wiadczenia.
Ponadto OFE pobieraty od sktadek stosunkowo wysokie optaty za zarzadzanie.
Prowizje dla agentéw pozyskujacych klientow od konkurencyjnych OFE byty
bardzo wysokie. Dopiero w p6zniejszym czasie ustawowo ograniczono wyso-
ko$¢ prowizji do 3,5% sktadki, cho¢ i tak sa one wyzsze od przecietnych prowizji
funduszy inwestycyjnych.

Wprowadzenie reformy emerytalnej mialo takze pozytywne aspekty. Dzigki
stworzeniu indywidualnych kont emerytalnych system stat si¢ bardziej sprawie-
dliwy. Ponadto sktadki OFE w cze¢éci byly inwestowane na rynkach kapitato-
wych, co przy ponad 15,7 milionach!® 0s6b ubezpieczonych stanowito dla spotek
gietdowych istotny zastrzyk kapitatu. Zwiekszyto to kapitalizacje i obroty gietdy
oraz umozliwito pozyskanie kapitalu przez notowane spotki. W ten sposob pie-
nigdze, zamiast ging¢ w dziurze budzetowej panstwa, pracowaly na rzecz realne;j
gospodarki.

Warto poréwnaé, jak zaistniale zmiany w systemie emerytalnym wply-
nely na strukture sktadek przekazywanych do 11 II filaru. Do obliczen przyjeto
przecigtne miesigczne wynagrodzenie brutto w sektorze przedsigbiorstw, ktore
w marcu 2013 wynosito 3832,81 zi'.

Tabela 1
Sktadki emerytalne — przyktadowe obliczenia (marzec 2013)
Odsetek wynagrodzenia Wysokos$¢ sktadki w zt
Sktadka emerytalna 19,52% 748,16 zt
— ubezpieczonego 9,76% 374,08 zt
— zaktad pracy 9,76% 374,08 zt

Zrédlo: obliczenia whasne na podstawie: Zatrudnienie i wynagrodzenia w gospodarce
narodowej w I-I1I kwartale 2013 r., GUS Warszawa 2013, s. 19; Ustawa z dnia

13 pazdziernika 1998 r. o systemie ubezpieczen spolecznych, art. 22, s. 26.

19 Rynek otwartych funduszy...,s. 12.
' Zatrudnienie i wynagrodzenia...
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Sktadki emerytalne stanowia 19,52% wynagrodzenia brutto, przy czym
polowa sktadki, jak wida¢ w tabeli 1, optacana jest przez pracownika, a druga
potowa — przez pracodawce. Przy wynagrodzeniu 3832,81 zt na cele emerytalne
przeznaczane jest 748,16 zt.

W tabeli 2 przedstawiono strukture sktadek emerytalnych majacych zapew-
ni¢ finansowanie deficytu budzetowego przed wprowadzonymi zmianami i po
ich wprowadzeniu.

Tabela 2
Struktura sktadek emerytalnych, przyktadowe obliczenia (marzec 2013)
Razem
0,
ZUS OFE Cv)vFllala?) ZUS Razem ZUS %
Rok OFE | ZUS | sub- | pry roydze_ ZUS | sub- | " 00" | wyna-
konto & nia konto grodze-
nia
2010 730% | 12,22% | 0,00% | 279,80 | 7,30% | 46837 0,00 | 46837 | 12,22%
2011 2,30% | 12,22% | 5,00% | 88,15 | 2,30% | 468,37 | 191,64 | 660,01 | 17,22%
2012 230% | 1222% | 5,00% | 88,15 | 230% | 468,37 | 191,64 | 660,01 | 17,22%
2013 2,80% | 12,22% | 4,50% | 107,32 | 2.80% | 468,37 | 172,48 | 640,85 | 16,72%
2014 3,10% | 12,22% | 4,20% | 118,82 | 3,10% | 468,37 | 160,98 | 629,35 | 16,42%
2015 3,30% | 12,22% | 4,00% | 12648 | 3,30% | 46837 | 15331 | 621,68 | 16,22%
2016 3,30% | 12,22% | 4,00% | 12648 | 3,30% | 46837 | 15331 | 621,68 | 16,22%
2017 3,50% | 12,22% | 3,80% | 134,15 | 3,50% | 468,37 | 145,65 | 614,02 | 16,02%
i pozniej

Zrédto: obliczenia whasne na podstawie: Zatrudnienie i wynagrodzenia ...; Ustawa z dnia
13 pazdziernika 1998 r. o systemie ubezpieczen...

Jak wida¢, przed wprowadzeniem reformy 7,3% dochodu trafiatlo do OFE,
natomiast 12,22% — do ZUS. W 2011 wplywy do OFE zmniejszono do 2,3%,
czyli blisko o 70%. Roéznice pomiedzy dotychczasowa sktadkg a sktadka po
zmianach (w pierwszych dwoch latach bylo to 5 pp.) wplacano na dedykowane
subkonto. R6zni si¢ ono od podstawowego konta ZUS tym, ze w przypadku roz-
wodu, uniewaznienia malzenstwa oraz $mierci zgromadzone srodki podlegaja



84 Beata Swiecka, Daniel Wiszkiel

zwrotowi. Ponadto sa one corocznie waloryzowane o $rednioroczny wskaznik
dynamiki wzrostu PKB i w wyniku waloryzacji nie moga zosta¢ zmniejszone!'2.

Zagrozenia obecnego systemu emerytalnego

Poza wspomnianymi wczesniej zagrozeniami dla finansow panstwa obecny
system emerytalny stwarza takze zagrozenia dla korzystajacych z niego obywa-
teli. Jak wykazujg analizy statystyczne dziatajacych na rynku polskim funduszy,
nie sg one zwykle znacznie efektywniejsze od trendow gietdowych. Po potra-
ceniu optat i prowizji okazuje si¢ czasem, ze lepiej i taniej byloby inwestowaé
w trend, tzn. w indeks gietdowy, a nie w poddawane na szeroka skale analizom
technicznym i fundamentalnym poszczegdlne spotki gieldowe. Mozna zatem
wysnu¢ wnioski, ze w takiej sytuacji zabezpieczenie emerytalne, oparte na inwe-
stowaniu na rynkach finansowych (czgsciowo OFE, ale takze ubezpieczenia 111
filaru, ktore korzystaja z Ubezpieczeniowych Funduszy Kapitatowych), stuzy
bardziej utrzymaniu calej rzeszy finansistow, majacych dzigki temu zatrudnienie.
Firmy ubezpieczeniowe w ten sposob zdejmuja z siebie odpowiedzialno$¢ za
przyszta emeryturg. To przeciez klient dokonuje wyboru strategii inwestycyjne;j
oraz poszczegodlnych funduszy w swoim portfelu i finalnie to na jego barkach
ostatecznie spoczywa odpowiedzialno$¢ za wlasng emeryture.

Emerytura zalezna jest od wynikow funduszy, ktore sa nie do przewidzenia
nawet w krotkim okresie. Klienci kierujg si¢ zwykle markg danego funduszu oraz
jego przesztych wynikow, nie dajacych jednak gwarancji na sukces w przyszio-
sci. Musimy mie¢ na uwadze, ze ostatnie dziesi¢ciolecia nie doswiadczyty nas
jeszcze glebszym kryzysem. Zwlaszcza ostatnie pokolenie zyto w dlugim okresie
prosperity i — bazujac na tych doswiadczeniach — oczekuje, Zze tym razem bedzie
inaczej. Historia lubi si¢ jednak powtarza¢ i predzej czy pozniej czeka nas gleb-
szy kryzys, co jest nie do uniknig¢cia. Wiele wskazuje na to, ze powstala w 2008
roku sytuacja pozwala nam go wtasnie doswiadcza¢ i czeka nas dhuzszy okres
regresji oraz stagnacji bez jasnych perspektyw wyjscia. Opierajac swoje zabez-
pieczenie emerytalne na rynku kapitalowym, mozemy doswiadczy¢ znacznego
spadku naszych aktywow, gdy przejdziemy na emeryture w momencie kryzysu.
Jezeli bytby on tak gleboki, jak w okresie Wielkiego Kryzysu, oznaczaloby to
bardzo mocny spadek wysoko$ci emerytur, a moze nawet bankructwo niektorych
ubezpieczycieli. W zwiazku z rosnaca dlugoscia zycia kolejne kraje europejskie

12 Ustawa z dnia 13 pazdziernika 1998 1. o systemie ubezpieczen spotecznych, art. 40c, s. 46.
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sukcesywnie podwyzszaja wiek emerytalny, aby umozliwi¢ finansowanie bie-
zacych potrzeb emerytalnych. Coraz wigcej 0s6b dozywa wieku emerytalnego
i coraz dtuzej korzysta ze swiadczen emerytalnych. Kolejnym powodem takiego
dziatania jest malejacy przyrost naturalny i coraz mniejsza liczba oséb pracuja-
cych sktada si¢ na emerytow. W przyszlosci obie te przyczyny moga spowodowac
zatamanie finansowe systemu solidarnosciowego. Kryzys zadluzenia pokazal, ze
deficytu systemow emerytalnych nie mozna dtuzej finansowaé dhugiem.
Emerytura jest dla wickszos$ci ludzi tak odlegla sprawa, ze nawet nie sta-
nowi przedmiotu refleksji. Dotyczy to przede wszystkim ludzi mlodych. Z ich
perspektywy okres do emerytury, przekraczajacy czas ich dotychczasowego
zycia, jest pojeciem zupehie abstrakcyjnym. W ich wypadku sktadki moglyby
wiec by¢ znacznie nizsze niz wowczas, kiedy rozpoczng oszczedzanie w pdz-
niejszym okresie. Innym powodem wptywajacym na nieche¢ do oszczedzania,
jest zmienno$¢ szeroko rozumianego otoczenia, a czterdziesci lat sktadkowych
to okres zupehie nieprzewidywalny. Jak udowodnit nam obecny kryzys zadtu-
zenia, nawet panstwa i obligacje skarbowe nie gwarantujg uzyskania emerytury.
Zwykle nie pamicta si¢, ze nawet uznawane dzisiaj za stabilne gospodarczo
1 finansowo panstwa w przesztosci oglaszaly niewyptacalnos¢ i jest bardzo praw-
dopodobne, ze sytuacja si¢ powtorzy. Na dzi§ nie ma jednoznacznej odpowie-
dzi, co zrobi¢, aby mie¢ pewne zabezpieczenie na staro$¢. Majac jednak wybor
pomiedzy funduszami kapitalowymi a ubezpieczeniem panstwowym, stabilniej-
szym rozwigzaniem byltoby skupienie si¢ na tej drugiej mozliwosci. Mozemy
nie by¢ zadowoleni z Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych, ktorego dziatania sg
bardzo nieefektywne, ale mimo wszystko w przypadku wystapienia powaznego
kryzysu finansowego instytucje panstwowe maja wigksze szanse na przetrwanie.
Panstwo w przypadku wycofania si¢ z OFE osiagnetoby korzysci w postaci
obnizenia kosztow obshlugi zadluzenia i pozyskania srodkow na ten cel. Waz-
niejsza korzyscig dla budzetu, cho¢ niekoniecznie dobra dla politykow, jest
szybkie ustalenie deficytu emerytalnego, dzicki czemu tatwiej prowadzié
polityke przeciwdziatania katastrofie. Wymaga to jednak odpowiedzialnej
i rozwaznej klasy politycznej, ktora bedzie planowaé dla dobra obywateli
odleglejszy horyzont czasowy niz od wyboréw do wyborow — a takze politykow
nie wahajacych si¢ podejmowac trudnych tematéw i niepopularnych decyzji.
Nalezy mie¢ tez na wzgledzie, ze ograniczenie przekazywania $rodkow do
OFE spowoduje ograniczenie projektéw infrastrukturalnych. Infrastruktura jest
waznym czynnikiem wpltywajacym na rozwo6j gospodarki. Wedtug szacunkow
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banku $wiatowego 1% PKB inwestycji w tradycyjng infrastrukture podnosi
tempo wzrostu gospodarczego o 1%".

Pelne zabezpieczenie emerytalne mozna osiagnaé poprzez dodatkowe
zabezpieczenia i tu chyba najlepszym rozwigzaniem jest dywersyfikacja. Obli-
gacje sa narazone niewyptacalnoscig emitenta, akcje ulegaja duzym wahaniom
1 sg zagrozone bankructwem firm, fundusze inwestycyjne nie gwarantujg zyskow
1 s3 uzaleznione od trendow gietdowych. Rowniez alternatywne inwestycje —
w metale szlachetne, wino, sztuke, a nawet nieruchomosci — ulegaja istotnym
wahaniom. Dywersyfikacja zabezpieczen emerytalnych i regularne monitorowa-
nie sytuacji rynkowej oraz czasowych zmian struktury tych zabezpieczen moze
by¢ najefektywniejszym rozwigzaniem.

Podsumowanie

Gospodarstwa domowe — zaré6wno w Polsce, jak roéwniez i na $wiecie —
stojg w obliczu wielu dylematow i wyzwan. Aby jednak mogtly stawié¢ czola
wyzwaniom wspotczesnej gospodarki i $wiata finansow, powinny cechowac¢ sig
elastycznoscig 1 zdolnoscig do szybkich zmian oraz otwarto$cig na nowe mozli-
wosci, jakie oferuje globalny rynek. Gwattownos$¢ i szybko$¢ zmian wymagaja
zmiany my$lenia i nowego podejscia, a zarazem ,,tworczej destrukcji”. Niesta-
bilne otoczenie przynosi wiele szans i zagrozen, dlatego tez celowe wydaje si¢
ciaggle doskonalenie i rozwdj w sferze finanséw osobistych, by zdoby¢ wystar-
czajaca wiedze pozwalajaca pozyska¢ odpowiednie zabezpieczenie emerytalne
umozliwiajagce utrzymanie satysfakcjonujacego poziomu zycia po przejsciu
na emeryture.
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PENSION SECURITIES AND INSECURITY
AND ECONOMIC INSTABILITY

Summary

The aim of article is analysis of pension securities in context of uncertainty and
economic instability. Following hypothesis has been assumed for the needs of this article:
Instability and economic uncertainty force necessity of changes in area of pension securi-
ties of households’ members. Members of those, wishing to maintain present level of life
after retiring are forced to take changes in area of pension securities.

Keywords: pension security, uncertainty and economic instability, households, pension
reform
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