WYKORZYSTANIE DOROBKU EKONOMII BEHAWIORALNE)J
W REFORMOWANIU SYSTEMOW EMERYTALNYCH

WPROWADZENIE

Badania systemow zabezpieczenia emerytalnego
majg charakter interdyscyplinarny’. Prowadzone sg
nie tylko na gruncie nauki o polityce spotfecznej, ale
réwniez nauk o zarzadzaniu, ekonomii, nauki o finan-
sach, a takze demografii. Na ogét — explicite lub impli-
cite — przyjmuje sie, ze podmioty polityki spotecznej
(panstwo, samorzady lokalne, pracodawcy, gospo-
darstwa domowe) dziatajg w sposodb celowy i racjo-
nalny, chociaz nie zawsze podejmowane przez nie
decyzje majg charakter optymalny.

Zadaniem nauki o polityce spofecznej, jako nauki
stosowanej, jest dostarczanie wiedzy teoretycznej
oraz formutowanie dyrektyw skierowanych do prakty-
kow, stuzgcych racjonalizacji polityki spotecznej. Jak
to ujmuje T. Szumlicz (2005: 27-28), [...] mozna przy-
jac, Ze polityka spoteczna jako nauka praktyczna bada
zmiany zachodzgce w strukturze spotecznej pod wpty-
wem celowej dziatalnosci grup i instytucji spofecz-
nych, formutujgc na tej podstawie postulaty dotyczgce
racjonalizacji polityki spofecznej jako dziatalnosci

praktycznej.
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Tymczasem podmioty polityki spotecznej nie za-
wsze dziatajg w sposéb w petni racjonalny. Dotyczy
to zaréwno decydentdw podejmujgcych strategicz-
ne decyzje o poziomie redystrybucji wypracowane-
go produktu spotecznego, jak i pracodawcéw i 0sob
samozatrudnionych, dokonujgcych wyboru wyso-
kosci optacanej skfadki na ubezpieczenie spotecz-
ne (bardzo czesto wybierajgc prawnie dopuszczalne
stawki minimalne, mimo swiadomosci, ze wptynie
to negatywnie na poziom przysztych swiadczen wy-
ptacanych im z publicznego systemu emerytalne-
go).

Problematyka racjonalnosci i irracjonalnosci w po-
dejmowaniu decyzji w sferze politycznej do tej pory
w szerszym zakresie zostafa spenetrowana w polskiej
literaturze przedmiotu na gruncie nauk politycznych,
np. w pracach J. Szczupaczynskiego, J. Mandrosz,
K. Skarzynskiej czy J. Pietrasia (Szczupaczynski 1993;
Mandrosz 1999;), przy czym w duzej mierze badania
dotyczyty decyzji wyborczych. Stosunkowo mafo jest
jeszcze prac z zakresu psychologii ekonomiczne;j
(Skarzynska1999; Tyszka red. 2004).
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Kwestie racjonalnosci ludzkich dziatan i odstepstw
od racjonalnosci w podejmowaniu decyzji to oczywiscie
wielki, klasyczny temat dociekan filozoficznych - od
czasOw Sokratesa do myslicieli wspoétczesnych, takich
jak Juergen Habermas (Habermas 1981) czy John
Rawls (1971). W odniesieniu do polityki spotecznej ist-
nieje jednak pewna luka poznawcza w dziedzinie pogte-
bionej, interdyscyplinarnej refleksji i badan empirycz-
nych nad racjonalnymi i nieracjonalnymi uwarunkowa-
niami decyzji rzeczywiscie podejmowanych przez pod-
mioty polityki spotecznej (zaréwno co do wyboru celow
w polityce spotecznej, jak i Srodkdw ich realizaciji).

Jak sie wydaje, ciekawg perspektywe badawczg
w tej dziedzinie otwiera stosunkowo mtoda jeszcze
teoria ekonomii behawioralnej, powstata na przetomie
XX i XXI w., ktora, wykorzystujgc dotychczasowe od-
krycia ekonomii, stara sie potgczy¢ je z dorobkiem
psychologii i socjologii (Dudziak 2013: 1; Solek 2010: 24;
Czerwonka, Gorlewski 2012; Zygan 2013: 10).

Ekonomie behawioralng mozna tez scharakteryzo-
wac jako badania wplywu czynnikdw poznawczych,
spotecznych i emocjonalnych na obserwowalne za-
chowania ekonomiczne (economic behavior) ludzi
(Samson red. 2015: 12). Ta koncepcja teoretyczna
zrywa z dominujgcym w XX w. paradygmatem eko-
nomii neoklasycznej, przyjmujacej zatozenie o petnej
racjonalnoéci dziatah jednostek, ktére maksymalizu-
ja swojg oczekiwang uzyteczno$¢ w warunkach nie-
ograniczonego dostepu do informacji (Solek 2010: 2),
a mimo to pozwala wyjasnia¢ szereg zjawisk i proce-
séw wystepujgcych w gospodarce — zarbwno w skali
mikro, jak i makro.

Ekonomia behawioralna? jest juz stosowana w ba-
daniach systemow emerytalnych (Cordes 1990; Tha-
ler 2000; Diamond, Vartiainen 2007; Knoll 2010), a jej
przydatnos¢ mozna zweryfikowac na przyktadzie re-
form emerytalnych wprowadzonych w kilku krajach3.

Celem poznawczym artykutu jest proba oceny za-
stosowania niektorych rozwigzan wypracowanych na
gruncie teorii ekonomii behawioralnej w praktyce re-
formowania systemow emerytalnych. Chodzi o wska-
zanie wybranych zatozen i wynikow badan realizowa-
nych na gruncie ekonomii behawioralnej w odnie-
sieniu do systemow zabezpieczenia emerytalnego,
w szczegolnosci badan prowadzonych na poziomie
mikro (decyzji podejmowanych przez uczestnikdw
systemow emerytalnych majgcych wptyw na ich po-
ziom zabezpieczenia finansowego na staro$¢ po za-
konczeniu aktywnosci zawodowej).

Punktem wyjscia do dalszych rozwazan bedzie
prezentacja wybranych zatozen ekonomii behawio-
ralnej oraz behawioralnej teorii oszczedzania. Na-
stepnie przeanalizowane zostang efekty wykorzysta-
nia dorobku ekonomii behawioralnej przy wprowa-
dzaniu reformy zaktadowych systeméw emerytalnych
w Wielkiej Brytanii (automatyczny zapis nowo przyje-
tych pracownikow spetniajgcych okreslone kryteria
dochodowe do pracowniczego programu emerytal-
nego z mozliwoscig odstgpienia, tzw. automatic en-
rolment), a takze — w bardziej ograniczonym zakresie
— podobnych reform zrealizowanych w innych kra-
jach (np. KiwiSaver w Nowej Zelandii). Na tej pod-
stawie sformutowane zostang rekomendacje co do mo-
zliwosci zastosowania podobnych rozwigzah w Polsce
w zakresie reformowania zaktadowych systemow
emerytalnych.

Autor zamierza takze wskaza¢ na ograniczenia
zwigzane z podejsciem behawioralnym i zwigzane
z nim zagrozenia dla polityki spotecznej.
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WYBRANE ZALOZENIA | OBSZARY PROBLEMOWE
EKONOMII BEHAWIORALNEJ

Ekonomia behawioralna stanowita reakcje na nie-
realistycznos¢ zatozen oraz swoisty antypsycholo-
gizm tzw. ekonomii gtéwnego nurtu. Warto zatem
przynajmniej pokrétce przypomniec¢ zatozenia szko-
ty neoklasycznej w ekonomii, ktére zostaty poddane
krytyce. W neoklasycznym modelu ekonomicznym
(zwanym niekiedy standardowym) — inspirowanym
pracami tworzgcych jeszcze w XIX w. lub na przeto-
mie stuleci autorow, takich jak Wiliam Jevons, Leon
Walras, Alfred Marshall czy Vilfredo Pareto (Ratajczak
red. 2005: 15-24, Solek 2010: 21-22) — wyjasnia-
nie zachowan i decyzji podmiotow gospodarujgcych
opiera sie na kilku podstawowych zatozeniach:

— jednostki sg racjonalne;

— dziataja, kierujac sie petng i doskonatg informacja,
majac nieograniczone mozliwosci jej przetwarzania;

— celem podejmowanych decyzji jest maksyma-
lizacja oczekiwanej uzytecznosci (konsumenci) lub
maksymalizacja zysku (producenci);

— dziatajg w wasko pojetym interesie wiasnym, nie
biorgc pod uwage uzytecznosci innych podmiotow;

— majg spojne preferencje, takze w uktadzie cza-
sowym, dajace sie ujg¢ w modelu wykfadniczo dys-
kontowanej uzytecznosci;

— podejmujg decyzje, kierujgc sie logicznym rozu-
mowaniem;

— traktujg posiadane dochody i zasoby zamiennie,
tzn. jako nieoznaczone co do zrodta pochodzenia
i przeznaczenia.

Neoklasyczna teoria podejmowania decyzji bazuje
na koncepcji oczekiwanej uzytecznosci, zapoczatko-
wanej jeszcze w XVIIl w. przez Daniela Bernouliego,
a rozwinietej w pracach Johna von Neumana i Oskara
Morgersterna w potowie XX w. Jest to teoria wyboru
o charakterze normatywnym, a nie opisowym. Wska-
zuje ona, jakie dziatania nalezy podja¢ w sytuacji wy-
boru, aby maksymalizowac funkcje uzytecznosci.

Co wiecej, analizy A. Marshalla i innych reprezen-
tantow ekonomii gtéwnego nurtu pozwolity na wypra-
cowanie pewnego generalnego modelu gospodarki
rynkowej, w ktérym fundamentem sg mikroekono-
miczne decyzje producentow i konsumentéw. Dzigki
elastycznosci cen (w tym rowniez ptac, reprezentujg-
cych cene ludzkiej pracy oraz stop procentowych,
wyrazajgcych cene kapitatu finansowego) rynek —
zgodnie z prawem podazy i popytu — jest w stanie za-
pewni¢ rownowage réwniez w skali makroekonomicz-
nej (Ratajczak red. 2005: 20).

W pracach z zakresu ekonomii emerytalnej z re-
guty przyjmowany jest wtasnie taki model funkcjono-
wania gospodarki rynkowej. Jest on réwniez wykorzy-
stywany — czesto bez gfebszej refleksji natury meto-
dologicznej — do analizy tych obszaréw systemu za-
bezpieczenia emerytalnego, w ktorych wykorzystano
metode finansowania kapitaltowego do akumulacji
kapitatu emerytalnego.

W praktyce jednak rzeczywiste procesy zachodzg-
ce na rynku emerytalnym odbiegajg od tego, jak by¢
powinno w Swietle paradygmatu szkoty neoklasycz-
nej. Wydawatoby sie bowiem, ze skoro istnieje popyt
na produkty emerytalne (ustugi finansowe) stuzgce
gromadzeniu dodatkowych oszczednosci na cele
emerytalne, a rynek dostarcza tego typu produktow
i zapewnia dla nich odpowiednie formy organizacyj-
no-prawne (w postaci pracowniczych programéw
emerytalnych, indywidualnych kont emerytalnych itp.),
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a do tego sg to produkty atrakcyjne cenowo ze wzgle-
du na zachety podatkowe ze strony panstwa, to ry-
nek samoczynnie w pewnym okresie doprowadzi do
zrownowazenia popytu z podazg i w sposob opty-
malny rozwigze kwestie alokacji zasoboéw finanso-
wych transformowanych w dtugoterminowe oszczed-
nosci, niezbedne do utrzymania poziomu zycia po za-
konczeniu aktywnosci zawodowej uczestnikow syste-
mu emerytalnego.

Tak jednak nie jest, a poziom uczestnictwa w do-
datkowych systemach emerytalnych w réznych kra-
jach jest bardzo zréznicowany i — tam gdzie udziat
w nich jest dobrowolny — z reguty niewystarczajacy.

Mozna zatem wysungcC hipoteze, ze wptyw na to
majg inne czynniki, ktdrych szkota neoklasyczna nie
bierze pod uwage (np. uwarunkowania natury psy-
chologicznej czy kulturowej). Nie podwaza to zresztg
wagi czynnikow o charakterze ekonomicznym (np.
dochodu dyspozycyjnego, podazy produktow emery-
talnych itp.), ale moze wskazywac nato, ze nie zawsze
sg to gtbwne czy tez samoistne determinanty proce-
sOw na rynkach emerytalnych.

Nietrudno zauwazy¢, ze zatozenie o petnej racjo-
nalnosci podmiotdw gospodarujgcych, dysponujgcych
petng informacja, dziatajgcych zawsze w sposodb kon-
sekwentny i tylko we wiasnym interesie, nie zawsze
odpowiada rzeczywistosci. Nic dziwnego, ze spotkato
sie to z krytyka na gruncie nauk ekonomicznych oraz
innych nauk spotecznych. Problemem jednak jest
znalezienie alternatywnej perspektywy poznawczej, po-
szerzenie horyzontu poznawczego o badania uwzgled-
niajgce takze psychologiczne aspekty podejmowania
decyzji emerytalnych, w bardziej realistycznych warun-
kach, przy ograniczonym dostepie do informacji, w wa-
runkach niepewnosci i ryzyka, czesto pod wptywem
emociji, z uwzglednieniem takze czynnikow wolicjonal-
nych (a wigc réznic osobowosciowych podmiotow po-
dejmujacych decyzje w ramach prawno-instytucjonal-
nych oraz ekonomiczno-finansowych funkcjonujacego
w danym kraju systemu emerytalnego).

Tak jak w naukach ekonomicznych nie udato sie
do tej pory stworzy¢ nowego paradygmatu, ktéry za-
stgpitby szkote neoklasyczng w mikroekonomii, tak
i w ekonomii emerytalnej trudno jeszcze wskaza¢ na
nowy paradygmat, nowg silng teorie lub grupe po-
wigzanych ze sobg logicznie teorii, ktére pozwolity-
by w sposob spojny i holistyczny, z uwzglednieniem
aspektow ekonomicznych, instytucjonalnych, socjolo-
gicznych i psychologicznych, wyjasnia¢ rzeczywiste
decyzje i dziatania podejmowane przez uczestnikow
systemow emerytalnych.

Co ciekawe, inspiracji dla ekonomii behawioralnej
mozna doszukiwac sie juz w niektorych pracach twor-
coéw ekonomii klasycznej, np. w dziele Adama Smitha
wydanym w 1759 r. pt. Teoria uczuc¢ moralnych, w kto-
rym pisat o wplywie emociji, aprobaty, dezaprobaty,
uczciwosci i awersji do strat na podejmowanie decyzji
(Zaleskiewicz 2011: 33; Zygan 2013: 11).

Jednym z prekursoréw ekonomii behawioralnej
byt Herbert Simon (laureat nagrody Nobla w 1978 r.),
ktory juz w potowie lat 50. ubiegtego stulecia zapropo-
nowat koncepcje ograniczonej racjonalnosci (boun-
ded rationality), wskazujgc na to, ze jednostki doko-
nujg wyboru, dysponujgc niepetnymi informacjami
i ograniczonymi mozliwoéciami ich przetwarzania.
H. Simon zwracat uwage na to, ze migdzy bodzcami
srodowiskowymi a reakcjami ludzkimi posredniczag
zmienne psychologiczne. Stagd wniosek, ze ludzie nie
sg zdolni do racjonalnych zachowan opisywanych
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w standardowych modelach racjonalnego wyboru (Zy-
gan 2013: 12). Dlatego nie mogg maksymalizowac
swojej funkcji celu (np. uzytecznosci okreslonych
dobr ekonomicznych dla konsumenta), a jedynie osiag-
na¢ satysfakcjonujacy ich poziom uzytecznosci.

Takze inny wybitny amerykanski ekonomista Gary
Baker (nagroda Nobla z 1992 r.), w wydanej w 1967 r.
Teorii przedsiebiorstwa, wskazuje na zaangazowanie
elementéw psychologicznych w podejmowanie de-
cyzji. Nie oznacza to bynajmniej braku mozliwosci ra-
cjonalnego wyjasniania decyzji ekonomicznych po-
dejmowanych przez przedsiebiorcéw, ale potrzebe
pogtebionej analizy ich psychologicznych i socjolo-
gicznych uwarunkowan.

Fundamentalne znaczenie dla ekonomii behawio-
ralnej miata praca Daniela Kahnemana i Amosa Tver-
sky’ego Prospect Theory. An Analysis of Decisions
under Risk (Kahneman, Tversky 1979), a takze opubili-
kowany rok pdzniej tekst Richarda Thalera Toward
a Positive Theory of Consumer Choice (Thaler 1980).
Autorzy ci starali sie rozszerzy¢ moc wyjasniajgca teorii
ekonomicznych, dostarczajgc im podbudowy w posta-
ci eksperymentalnych badan psychologicznych.

Eksperymenty przeprowadzone przez Daniela
Kahnemana oraz Amosa Tversky’'ego dotyczyty po-
dejmowania przez ludzi decyzji w warunkach nie-
pewnosci. Wykazaly one, ze w faktycznie zachodza-
cych procesach decyzyjnych wystepuje wiele anoma-
lii, ktére podwazajg model racjonalnego ksztattowa-
nia sie jednostkowych preferencji (Kahneman, Tversky
1979: 263-292). Tworcy teorii perspektywy zauwazyli
m.in., ze ludzie majg tendencje przewartosciowywania
zdarzeh pewnych w stosunku do wysoce prawdopo-
dobnych (nazwali to zjawisko efektem pewnosci).

Kolejna wazna konstatacja dotyczyta uzaleznienia
dokonywanych wyboréw od formy prezentacji dane-
go procesu decyzyjnego (efekt kadrowania — framing).
Teoria perspektywy przewiduje, ze preferencje decy-
dentow bedg zalezaty od tego, jak sformutowany zo-
stanie problem decyzyjny.

Gtownym zatozeniem teorii perspektywy jest stwier-
dzenie, ze o decyzjach finansowych (szerzej — gospo-
darczych) w warunkach ryzyka decyduje postrzeganie
wartosci, jakg dana opcja (wybierana alternatywa) ma
dla danej jednostki. Decyduje przy tym nie absolutny
poziom bogactwa, ale to, jak postrzegane sg zmiany
W jego poziomie (zyski lub straty).

Podmioty gospodarujgce oceniajg dostepne alter-
natywy, biorgc pod uwage okreslone punkty odnie-
sienia — posiadany majatek, doswiadczenie. Funkcja
oceny jest wklesta dla prognoz pozytywnych (im dalej
od punktu odniesienia znajdujg sie oceniane mozliwo-
Sci, tym mniejsza jest réznica ich wartosci) oraz wypu-
kfa dla prognoz negatywnych (im dalej in minus od
punktu odniesienia, tym wigksza roznica miedzy stana-
mi rzeczy (Kahneman, Tversky 1979: 267).

Gtéwny wniosek z teorii oceny jest taki, ze podmio-
ty gospodarcze bardziej unikajg strat, niz doceniajg
zyski. Wynika to rowniez z silnie odczuwanej potrzeby
utrzymania status quo (Czerwonka, Rzeszutek 2013: 30;
Dudziak 2013: 30). Innym waznym zatozeniem tej teo-
rii jest malejaca wrazliwosc na straty.

Swojg teorie D. Kahneman i A. Tversky uznali za
wiedze o charakterze deskryptywnym, uzyskang
w efekcie badan empirycznych. Nawet jesli stworzony
na jej podstawie model deskryptywny procesu podej-
mowania decyzji w sytuacji niepewnosci zawiera okre-
Slone zatozenia upraszczajgce, idealizacyjne, to i tak
jest bardziej realistyczny, niz klasyczny model wyjas-
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niajgcy ludzkie zachowania w sferze ekonomiczno-
-finansowej, odwolujgcy sie do szkoty neoliberalnej
(marginalistycznej). Teoria perspektywy znalazta sze-
rokie zastosowanie w finansach behawioralnych.

Generalnie mozna stwierdzi¢, ze poczatki beha-
wioryzmu w ekonomii i finansach siegajg przetomu
XIX i XX w. Szersze zainteresowanie tym nurtem ba-
dan datuje sie dopiero od czasu przyznania nagrody
z dziedziny ekonomii D. Kahnemanowi (mimo ze jest
psychologiem) i A. Tversky’emu za teorie perspekty-
wy w 2002 r. (Ostaszewski 2008; Czerwonka, Rzeszu-
tek 2013: 29).

Inne istotne poznawczo rezultaty badan przepro-
wadzonych na gruncie ekonomii behawioralnej to:

— koncepcja efektu posiadania (ludzie bardziej
cenig dany obiekt, gdy juz go posiadajg, niz wtedy,
gdy nim jeszcze nie dysponujg),

— teoria dyskontowania hiperbolicznego (opisuje
tendencje, zgodnie z ktorg wczesniejsze zyski prefero-
wane sg nad pozniejszymi tym silniej, im blizsze sg
chwili obecnej),

— uwzglednienie roli emocji i preferencji spotecz-
nych w analizie proceséw decyzyjnych.

EKONOMIA BEHAWIORALNA A EKONOMIA EMERYTALNA

Dorobek ekonomii behawioralnej znalazt swoje za-
stosowanie w wyjasnianiu zjawisk zachodzacych na
rynku finansowym, zwtaszcza zachowan inwestorow.
Z punktu widzenia ekonomii emerytalnej istotne jest to,
ze powstata réwniez behawioralna teoria oszczedzania,
a takze emerytalna teoria behawioralna (retirement be-
havioral economics i retirement savings behavioral eco-
nomics). Duzg aktywnos¢ w tej dziedzinie przejawia
wspomniany juz Richard Thaler z University of Chicago,
jeden z bardziej znanych ekonomistow behawioralnych.

R. Thaler w sposob obrazowy i przystepny pre-
zentuje réznice miedzy teorig oszczedzania opartg
na neoklasycznym paradygmacie homo oeconomicus
a behawioralng teorig oszczedzania. Nie brakuje tez
prac jego autorstwa czy wspotautorstwa, gdzie okre-
Slone zatozenia behawioralnej koncepcji oszczedza-
nia prezentowane sg z wykorzystaniem zaawansowa-
nego aparatu matematycznego, w tym modeli ekono-
metrycznych.

W konwencjonalnym mysleniu (mikro)ekonomicz-
nym, zdaniem R. Thalera, przyjmuje sie zatozenie, ze
wszyscy ludzie sg ,Ekonami” (Econs), czyli podmiota-
mi ekonomicznymi podejmujacymi racjonalne decyzje
w sprawach finansowych na podstawie analizy istot-
nych faktow, w sposob zobiektywizowany, bez stronni-
czosci, konsekwentnie, na gruncie jasno okreslonych
i niezmiennych w procesie decyzyjnym kryteriéw. Sg
pozbawionymi emocji kalkulatorami dgzgcymi do opty-
malnych wyboréw (dziatajgc analogicznie do odpo-
wiednio zaprogramowanego komputera). Nie majg oni
problemow dotyczgacych samokontroli czy stabej woli.

Tymczasem mamy w rzeczywistosci do czynienia
nie z ,Ekonami” (dziatajgcymi zgodnie paradygmatem
homo oeconomicus), tylko ludzmi (Humans), ktérzy
dysponujg ograniczonymi zdolnosciami do groma-
dzenia, przetwarzania i analizowania danych, majg
swoje ograniczenia, sg stronniczy, podatni na emocje
i czesto podejmujg decyzje w sposob niespojny, nie-
konsekwentny, a nawet irracjonalny (Mullainathan,
Thaler 2000: 3-5).

W ekonomii emerytalnej zastosowanie znalazly
nastepujgce zatozenia teoretyczne oraz wyniki badan
eksperymentalnych ekonomii behawioralnej.
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1. Koncepcja ograniczonej racjonalnosci (boun-
ded rationality). Wiele oséb nie posiada wystarczaja-
cej wiedzy ani kompetenciji intelektualnych, aby doko-
nywa¢ skomplikowanych wyboréw dotyczgcych pro-
graméw emerytalnych, instrumentow finansowych,
sposobu akumulacji czy wtasciwie roztozonej w cza-
sie konsumpcji dodatkowego kapitatu emerytalne-
go. Nawet osoby dysponujgce wystarczajgcg wiedzag
i kompetencjami moga nie mie¢ dos¢ czasu ani silnej
motywacji, aby sie tym zajg¢. Tym bardziej ze efektyw-
ne oszczedzanie i inwestowanie o charakterze dtugo-
terminowym, w warunkach niepetnej informac;ji i ryzy-
ka, stanowi bardzo powazne wyzwanie, na dodatek
zwykle podejmowane pierwszy raz w zyciu.

Znamienna jest pod tym wzgledem opinia Williama
Sharpe’a, stynnego amerykanskiego ekonomisty, lau-
reata Nagrody Nobla w dziedzinie ekonomii z 1990 r.,
ktory stwierdzit, ze planowanie dochodow emerytal-
nych to naprawde trudny problem — jeden z najtrud-
niejszych, z jakimi miatem kiedykolwiek do czynienia*
(cyt. za: Vermon 2016: 42).

Skoro noblista, jeden z najwigkszych znawcow
rynkéw kapitatowych, wspoéttworca teorii portfela in-
westycyjnego, uwaza, ze wtasciwe zaplanowanie spo-
sobu oszczedzania cele emerytalne to powazny pro-
blem, to co ma na to powiedzie¢ przecietny pracow-
nik, a tym bardziej osoba niezwigzana z rynkiem finan-
sowym.

Jak stusznie zauwaza Steve Vermon ze Stanford
Center on Longevity (USA), w warunkach wydtuzajg-
cego sie sredniego trwania zycia i wystepowania réz-
nych rodzajow ryzyka na rynku finansowym, gdzie lo-
kowane sg oszczednosci emerytalne, uczestnicy za-
ktadowych systemow emerytalnych ze zdefiniowang
sktadkg, podejmujgc decyzje emerytalne, muszg by¢
swoimi aktuariuszami (prognozujgcymi witasng diu-
gos¢ zycia, w tym okres na emeryturze) oraz swoimi
wtasnymi doradcami inwestycyjnymi (Vermon 2016: 1).

Nic dziwnego, ze nie majgc wystarczajgcych kom-
petenciji, popetniajg powazne btedy (np. oszczedzajac
mniej, niz moga i powinni w fazie akumulacji dodatko-
wego kapitatu emerytalnego lub dokonujgc btednych
wyborow juz w fazie konsumpcji zgromadzonych za-
sobow finansowych, prowadzgc do ich przedwczes-
nego wyczerpania, czyli do realizacji indywidualne-
go ryzyka dtugowiecznosci), bgdz tez stale odktada-
jac lub powstrzymujac sie¢ w ogole od uczestnictwa
w dodatkowych systemach emerytalnych.

Metodg przeciwdziatania btedom w planowaniu i w
realizacji planéw emerytalnych wynikajgcym z ograni-
czonej racjonalnosci moze by¢ zapewnienie wszystkim
zainteresowanym fachowego, specjalistycznego doradz-
twa w zakresie oszczednosci emerytalnych, a takze
wdrozenie odpowiednio skonstruowanych zaktado-
wych lub indywidualnych systemow emerytalnych
o charakterze obowigzkowym lub quasi-obowigzkowym.

2. Awersja do ryzyka (loss aversion). To zjawisko
polegajace na tym, ze jednostki odczuwajg bolesniej
strate niz cieszg sie z zysku (przy tej samej kwocie
pieniedzy). Ten fenomen procesu decyzyjnego spra-
wia, ze nie wykorzystujg oni szans osiggniecia ponad-
przecietnych zyskow w okresie, gdy moga sobie na to
jeszcze pozwoli¢ (np. osoby mtode, ktérych oszczed-
nosci emerytalne mogg przynajmniej czesciowo byc¢
inwestowane w akcje). Rozwigzaniem ograniczajgcym
awersje do ryzyka moga by¢ np. zaktadowe systemy
emerytalne, oferujgce tzw. fundusze cyklu zycia (life
cycle funds), gdzie proporcje aktywéw finansowych
ulegajg zmianom wraz z wiekiem uczestnika progra-
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mu (od bardziej ryzykownych inwestycji w akcje po-
przez mieszane z udziatem akcji, obligacji, commer-
cial papers itp. do bezpiecznych — w instrumenty ryn-
ku pienigznego czy skarbowe papiery diuzne).

3. Formatowanie czy tez kadrowanie (framing).
Formatowanie dotyczy sposobu, w jaki ludzie postrze-
gajg alternatywy, co do ktérych musza dokonac¢ wybo-
ru oraz mozliwe konsekwencje podejmowanych decy-
zji. Jedng z przeszkod we wiasciwym ,sformatowaniu”
dostepnych alternatyw i dokonaniu wtasciwych wy-
boréw jest nadmiar opciji (choice overload). Aby temu
przeciwdziata¢, nalezy — zgodnie z zaleceniami eko-
nomii behawioralnej — ograniczy¢ liczbe alternatyw
mozliwych do wyboru badz tez zapewni¢ fachowe
doradztwo (Samson red. 2015: 23).

Formatowanie moze réwniez odnosi¢ sie do pre-
zentacji wybieranych opciji z pofozeniem nacisku na
mozliwe straty lub mozliwe korzysci, z wykorzysta-
niem opisanego w teorii perspektywy zjawiska awers;ji
do ryzyka.

4. Rozwigzania domysine, niewymagajgce doko-
nywania aktywnego wyboru, podejmowania dziatan
(defaults). Sa to rozwigzania wykorzystujace wewnetrz-
ne mechanizmy psychologiczne (m.in. che¢ zachowa-
nia status quo) oraz normy spoteczne (np. nasladowa-
nie innych w swojej grupie spotecznej czy zawodowej)
dla osiggniecia zamierzonych rezultatow. Takie do-
myslne opcje majg szerokie zastosowanie w wielu
programach emerytalnych, np. w zaktadowych syste-
mach emerytalnych z automatycznym zapisem i moz-
liwoscig odstgpienia przez uczestnika programu w Sci-
8le okreslonym czasie. Poniewaz wystgpienie z progra-
mu wymaga podjecia dodatkowego wysitku, a utrzyma-
nie status quo (przynaleznosci do programu) nie,
a ponadto uczestnik obserwuje, ze normg dla wigk-
szosci pracownikow jest uczestnictwo, w praktyce tyl-
ko nieliczne jednostki wycofujg sie z zaktadowego
systemu emerytalnego (Vermon 2016: 42).

Opcje domysine moga dotyczy¢ nie tylko samego
uczestnictwa w zaktadowym systemie emerytalnym,
ale takze wyboru jednej z dostepnych jego form (tak
w fazie akumulacji kapitatu emerytalnego, jak i w fazie
wyptat, dekumulaciji).

5. Prokrastynacja, odktadanie na pdzniej, ,,od-
pychanie” od siebie decyzji (procrastynation). To
zjawisko bardzo czesto utrudniajace podjecie decyzji
o dodatkowym oszczedzaniu na emeryture, zwtasz-
cza u 0sob mtodszych i o nizszych dochodach, pota-
czone czgsto z krotkowzrocznoscig finansowg (fi-
nancial myopia). Oba te zjawiska majg swoje uwarun-
kowania psychologiczne. Potwierdzity to m.in. bada-
nia przeprowadzone przez Thalera i Bernarziego
(2001). Analizujgc przyczyny niskich oszczednosci,
autorzy ci stwierdzili, ze gtbwne znaczenie miat brak
wystarczajgco silnej woli ze strony przysziego emery-
ta. Do podjecia decyzji o dodatkowym oszczedzaniu
na emeryture, co wymaga znacznej samokontroli
i ograniczenia biezgcych wydatkow, nie wystarczy
sama $wiadomos$¢ potrzeby zgromadzenia dodatko-
wych oszczednosci. Oba te zjawiska (prokrastynacja
i kroétkowzrocznos¢ finansowa), zidentyfikowane na
gruncie badan prowadzonych w perspektywie eko-
nomii behawioralnej, znalazly takze potwierdzenie
w empirycznych badaniach zachowan polskich go-
spodarstw domowych (Olejnik 2016: 180).

Zalecang przez reprezentantdw ekonomii beha-
wioralnej metodg przeciwdziatania prokrastynacji jest
ograniczenie czasu na dokonanie wyboru lub odpo-
wiednia konstrukcja procesu decyzyjnego (,architek-
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tury wyboru” — choice architecture), z wykorzystaniem
opcji domysinych (dafualts) maksymalnie ufatwiajg-
cych i upraszczajgcych wtgczenie do dodatkowego
systemu emerytalnego (Choi i in. 2009a) lub ,efektu
wabika” (decoy effect). Ten ostatni rezultat znany jest
takze pod nazwg asymetrycznie zdominowanego wy-
boru (assymetrically dominated choice). Wystepuje on
wowczas, gdy preferencja jednej opcji wobec drugiej
zmienia sie pod wptywem dodania trzeciej (podobnej
lub mniej atrakcyjnej). Na przyktad konsumenci chet-
niej wybierajg drozszy sprzet, jesli do dwoch podob-
nej wartosci urzgdzen dodamy jeszcze trzecie zde-
cydowanie mniej atrakcyjne (Bateman i in. 2008). To
samo moze dotyczy¢ produkidw emerytalnych lub
dostawcéw mniej lub bardziej renomowanych ustug
finansowych (providerow).

6. Mentalne wydzielanie, odseparowanie na ,,wy-
dzielonych kontach” réznych posiadanych zaso-
béw finansowych (metal accounting). Jest to podej-
mowanie réwnolegle, w sposob niezintegrowany de-
cyzji finansowych dotyczgcych réznych aspektow zy-
cia. W ten sposéb nie tworzy sie portfela wzajemnie
uzupetniajgcych sie inwestycji o roznym horyzoncie
czasowym (Choi i in. 2009b).

Ekonomia behawioralna pozwala zwigkszy¢ atrak-
cyjnos¢ inwestycji dlugoterminowych zintegrowanych
z krotkoterminowymi. Mozna w tym celu wykorzystac
np. programy komputerowe, pozwalajgce wyobrazic¢
sobie swoj wyglad np. za 40 lat i przez wizualizacje
niejako unaoczni¢ przyszte potrzeby finansowe, czy
mechanizm nagréd finansowych przeznaczonych na
biezacg konsumpcije po osiagnieciu okreslonych eta-
pow w diugoterminowym oszczedzaniu.

PRZYKLAD WYKORZYSTANIA DOROBKU
EKONOMII BEHAWIORALNEJ W REFORMOWANIU
SYSTEMU EMERYTALNEGO W WIELKIEJ BRYTANII

Przyktadem wykorzystania rozwigzan domyslnych
(defaults) w celu ograniczenia prokrastynacji, czyli
zwlekania z podjeciem decyzji o rozpoczeciu dodat-
kowego oszczedzania na emeryture, byto wprowa-
dzenie automatycznego zapisu (automatic enrolment)
pracownikow do pracowniczych programéw emery-
talnych w Wielkiej Brytanii, z opcjg wyjscig (opt out).

Rozwigzanie to jest wprowadzane sukcesywnie od
2012 r. (docelowo do 2018 r.) w celu upowszechnienia
poziomu uczestnictwa w zaktadowych systemach
emerytalnych, zwigkszenia stopy zastgpienia docho-
déw emerytalnych w relacji do zarobkéw z okresu ak-
tywnosci zawodowej oraz docelowo zmniejszenia za-
leznoéci od publicznego systemu emerytalnego, ktory
zapewnia tylko podstawowe zabezpieczenie finanso-
we na staros¢ (ochrone przed ubostwem). Zobowig-
zuje on pracodawcow do wigczenia do kwalifikowa-
nego pracowniczego programu emerytalnego (PPE)
wszystkich pracownikow, ktorzy spetniajg okreslone
kryteria wieku (co najmniej 22 lata), dochodu, (co naj-
mniej 10 tys. funtow szterlingdw rocznie), pracujg wy-
tacznie lub gtéwnie w Wielkiej Brytanii i optacg przy-
najmniej minimalng skfadke (Departament for Work
2016: 1; ONS 2015). Pracownicy o nizszych docho-
dach tez majg prawo przytgczy¢ sie do PPE, ale na
zasadzie dobrowolnosci.

Wigczeni do pracowniczego programu emerytal-
nego pracownicy majg mozliwos¢ odstgpienia (opt
out option). Po trzech latach pracodawca ma obowig-
zek ponownie wtgczyc¢ ich do zaktadowego programu
emerytalnego, chyba ze pracownik ponownie zgtosi
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wole odstgpienia. Wyjscie z programu w ciggu miesigca
upowaznia do odzyskania wptaconej przez pracownika
sktadki (ale bez sktadki pracodawcy i ulgi podatkowe;j),
natomiast w pozniejszym terminie wybor opt-out powo-
duje, ze wczesniej wptacone skiadki pozostang w pro-
gramie emerytalnym do osiggnigcia przez pracownika
wieku emerytalnego. Zapobiega to nadmiernej fluk-
tuacji srodkéw gromadzonych w PPE i umozliwia do-
stawcom ustug finansowych (providerom), obstuguja-
cym zaktadowy system emerytalny, efektywne inwesto-
wanie srodkéw. Wiekszos¢ jednak pozostaje i nadal
oszczedza na emeryture w zaktadzie pracy.

Poczatkowo automatic enrolment objat tylko du-
zych pracodawcow, nastepnie srednich, a docelowo
—do 2018 r. wszyscy pracodawcy (w duzych, Srednich
i matych przedsigbiorstwach oraz innych zaktadach
pracy) bedg zobowigzani do wtaczenia swoich pra-
cownikéw do pracowniczego programu emerytalne-
go, optacania za nich wymaganej sktadki i odprowa-
dzania sktadek optacanych przez pracownikéw.

Wysoko$¢ minimalnej sktadki optacanej do pro-
gramu przez pracownika, pracodawce oraz ulg po-
datkowych wspierajacych oszczedzanie na emeryture
w zaktadzie pracy przedstawia zestawienie 1.

Wedtug danych na koniec marca 2015 r. od rozpo-
czecia reformy w 2012 r. do pracowniczych progra-
mow emerytalnych automatycznie wigczonych zosta-
to 5,2 min nowych pracownikow. Dzigki temu udato
sie powstrzymac spadek liczby uczestnikow PPE (w
sektorze prywatnym) i spowodowac znaczacy wzrost
uczestnictwa w zaktadowym zabezpieczeniu emery-
talnym do poziomu 75% uczestnikow (fgcznie w sek-
torze publicznym i prywatnym), w poréwnaniu z 55%
uczestnikow PPE w 2012 .

Na szczegdélne podkreslenie zastuguje skokowy
wzrost liczby pracownikéw oszczedzajagcych na
emeryture w zakfadzie pracy zatrudnionych u pry-
watnych pracodawcéw (z 42% w 2012 r. do 70%
w 2015 r.). Mniejszy w punktach procentowych byt
wzrost uczestnictwa w PPE w sektorze publicznym
(wzrost z 88% w 2012 r. do 91% w 2015 r.), gdzie juz
wczesniej partycypacja w zaktadowym zabezpiecze-
niu emerytalnym (zaliczanym w Wielkiej Brytanii do
Il warstwy systemu emerytalnego) byta bardzo wyso-
ka. Oznacza to, ze oszczedzanie w zakiadowym
systemie emerytalnym stato si¢ normg dla wigekszo-
sci pracownikéw w Wielkiej Brytanii (The Pensions
Regulator 2016: 3).

Z analiz przygotowanych na zlecenie rzadu brytyj-
skiego wynika, ze jesli program bedzie konsekwentnie
wdrazany w zycie (a nic nie wskazuje na to, aby miato
sta¢ sie inaczej, nawet po wyjsciu Wielkiej Brytanii
z Unii Europejskiej), to w okresie od 2012 r. do konca

2019 r. mozna spodziewac sie nastepujgcych efektow
w skali makro (Departament for Work 2016: 1):

- 17 mild funtow szterlingbw rocznie nowych
oszczednosci w zaktadowych systemach emerytal-
nych, z czego 6 mid funtow stanowi¢ bedg sktadki
optacone przez pracodawcow, 8 mid funtéw — przez
pracownikow, a 2 mld funtéw stanowi¢ bedzie efekt
zastosowania ulg podatkowych dla pracownikéw (ulgi
w podatku dochodowym);

— 3/4 wszystkich pracownikow kwalifikuje si¢ do
automatic enrolment, z czego 63% stanowig kobiety,
a 72% przedstawiciele mniejszosci etnicznych.

Danych na temat pracownikow automatycznie za-
pisanych do programu, ktérzy w ciggu pierwszego
miesigca z niego wystgpili (opt out) i wyptacili swoje
sktadki odprowadzone do programu, dostarcza ba-
danie ilosciowe przeprowadzone w 2013 r., na pro-
bie reprezentatywnej 3000 pracodawcow oraz bada-
nie jakosciowe w przedsigbiorstwach wtgczanych do
systemu quasi-obowigzkowego zaktadowego zabez-
pieczenia emerytalnego w 2014 r. (The Pensions Re-
gulator 2015).

Z obu tych badan wynika, ze udziat procentowy
pracownikow, ktorzy wybrali opcje wyjscia z pracowni-
czego programu emerytalnego, do ktérego zostali
automatycznie wigczeni, byt stosunkowo niewielki
i ksztattowat si¢ w latach 2012-2014 w przedziale
9-10%. To znacznie mniej, niz pierwotnie przyjeto na
etapie uruchamiania programu w 2012 r., kiedy zakia-
dano, Ze z rozwigzania opt-out skorzysta do 30% pra-
cownikow. Wsrod osob wystepujacych z pracowni-
czego program emerytalnego w ciggu pierwszego
miesigca od zapisu dominowaty, jak mozna byto prze-
widzie¢, osoby o najnizszych dochodach.

Oczywiscie nie obyto sie bez probleméw w fazie
implementacji reformy, a takze kontrowersji natury
politycznej i ideologicznej (np. zarzuty o odejscie od
tradycyjnej doktryny liberalnej, zaktadajgcej swobo-
de wyboru oraz indywidualnej zaradnosci i odpo-
wiedzialnosci w zapewnieniu bytu na staros¢ sobie
i swoim bliskim).

Mimo generalnie pozytywnych (w $wietle przedsta-
wionych danych statystycznych) efektéw implementa-
cji reformy pracowniczych programow emerytalnych
w Wielkiej Brytanii nie brakuje gtosow sceptycznych.
Na przyktad D. Pitt-Watson (2011) czy B. Davis (2012)
wskazujg na to, ze w istocie rzeczy automatyczny zapis
do pracowniczego programu emerytalnego ze zdefinio-
wang sktadkg oferuje jedynie okreslony produkt finan-
sowy (rachunek inwestycyjny w programie emerytal-
nym), ale nie dodatkowg emeryture, gdyz nie ma
gwarancji wysokosci przysztego Swiadczenia (jak we
wczesniej stosowanych programach ze zdefiniowanym

Zestawienie 1. Wysokosc skfadek oraz ulg podatkowych w zakiadowych systemach emerytalnych
z automatycznym zapisem w Wielkiej Brytanii (2012-2018)

Okres

Minimalna sktadka
optacana przez pracownika

Minimalna sktadka
optacana przez pracodawce

Ulga podatkowa

Minimalna sktadka taczna
(pracodawca i pracownik)

od 1 stycznia 2012 .

0,8% dochodu kwalifikowanego*

1% dochodu kwalifikowanego*

0,2% dochodu kwalifikowanego*

2% w okresie od 1 stycznia

do 30 wrzesnia 2017 . pracownika pracownika 2012 r. do 30 wrzesnia 2017 r.
od 1 pazdziernika 2017 r. | 3% dochodu kwalifikowanego* | minimum 2% dochodu Do 1% dochodu 5% dochodu kwalifikowanego*
do 30 wrzesnia 2018 r. kwalifikowanego* kwalifikowanego* pracownika

od 1 pazdziernika 2018 r.

4% dochodu kwalifikowanego*
od 1 pazdziernika 2018 r.

3% dochodu kwalifikowanego*
od 1 pazdziernika 2018 r.

Do 1% dochodu
kwalifikowanego* pracownika

8% dochodu kwalifikowanego*

* Za dochdd kwalifikowany przyjmuje sie dochod brutto (pensja ze wszystkimi statymi dodatkami), wynoszacy co najmniej 10 tys. funtow szterlin-

gow rocznie.
Zrédto: Towers Watson 2016.
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Swiadczeniem). Najbardziej zyskujg na tym instytucje
finansowe obstugujgce pracownicze programy emery-
talne (providerzy), a nie sami uczestnicy systemu.

Odnotowano tez przypadki misselingu (oferowa-
nie produktéw emerytalnych niedopasowanych do
potrzeb i sytuacji finansowej klienta). Hasto zawarte
w programowym dokumencie poprzedzajgcym wpro-
wadzenie automatic enrolment: Security in Retirement
(Department of Work and Pensions 2006) mozna z per-
spektywy czasu ocenic¢ jako zbyt optymistyczne.

Metoda automatycznego zapisu do zaktadowych
programow emerytalnych z powodzeniem stosowana
jest takze w Nowej Zelandii w formie programu Kiwi-
Saver juz od 2007 r. (Kritzer 2007) Doswiadczenia no-
wozelandzkie sg o tyle interesujgce, ze automatyczny
zapis do zaktadowego systemu emerytalnego (auto-
matic enrolment) stosuje sie tam juz od 10 lat. Nowo-
zelandzki system emerytalny, obejmujgcy zakresem
podmiotowym obywateli tego kraju i osoby majgce
prawo pobytu w Nowej Zelandii na czas nieokreslony,
sktada sie z dwoch filaréw: 1) pierwszy filar to jedno-
lita (flat-rate) emerytura bazowa Supperanuation (NZ
Super), ktérej wysokos¢ nie zalezy od dochodu i wy-
sokosci optaconych sktadek, lecz od stanu cywilne-
go oraz tytutu wtasnos$ci nieruchomosci; 2) drugi filar
(dziatajacy od lipca 2007 r.) tworzg wtasnie zaktadowe
systemy emerytalne KiwiSaver.

Oprécz automatycznego zapisu wszystkich nowo
zatrudnionych w wieku od 18 lat (z opcjg odstgpienia
miedzy 15 a 56 dniem od zapisu) zachetg do udziatu
w tym programie jest mozliwos¢ wyboru wysokoSci
sktadki pracowniczej (przy czym 3% sktadki naliczanej
od wynagrodzenia zobowigzany jest odprowadzac
pracodawca), wsparcie ze strony panstwa w formie
jednorazowej dotacji na wejsciu do programu, corocz-
ne doptaty rzagdowe do sktadek oraz mozliwos¢ sko-
rzystania z wakacji sktadkowych, a takze przeznacze-
nia czesci zgromadzonego kapitatu na zakup domu
mieszkalnego (Pienkowska-Kamieniecka, Ostrowska-
Dankiewicz 2013; Inland Revenue 2014, 2017).

Celem programu byto zwiekszenie niskiej stopy
oszczednosci w gospodarstwach domowych, pod-
niesienie standardu zycia i finansowej niezaleznosci
0s6b starszych, zapewnienie dodatkowych swiadczen
emerytalnych przez dostarczenie prostych i efektyw-
nych produktow finansowych, umozliwiajgcych aku-
mulacje dodatkowego kapitatu emerytalnego przy za-
angazowaniu trzech partneréw spotecznych: pracow-
nikdw, pracodawcow oraz panstwa.

W Nowej Zelandii wybrano zaktadowe systemy
emerytalne (work-based scheme) KiwiSaver jako pod-
stawe dodatkowego zabezpieczenia emerytalnego
Z uwagi na:

a) fatwosc¢ przystepowania przez pracownika przez
automatyczny zapis w kazdym nowym miejscu pracy;

b) przeniesienie ciezaru administrowania progra-
mem na pracodawce, co nie wymaga od pracownika
podejmowania dodatkowych decyzji i angazowa-
nia czasu na poszukiwanie produktéw emerytalnych
(uczestnik wybiera jeden z produktow emerytalnych
dostepnych u pracodawcy, a jesli nie podejmie decy-
Zji, to zostanie automatycznie kierowany do domysl-
nego providera, tzw. default option);

C) potrgcanie sktadek bezposrednio z wynagro-
dzenia, co znacznie utatwia oszczedzanie.

Uczestnictwo w tym programie po automatycznym
zapisie® nie wymaga podejmowania zbyt wielu decyzji
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(chyba ze sam uczestnik wyraza tym zainteresowa-
nie). Uczestnicy programu KiwiSaver mogg sami do-
kona¢ wyboru dostawcy ustug finansowych (provi-
dera), dotgczy¢ sie do programu oferowanego przez
pracodawce, a jesli nie mogg sie zdecydowac - to
domysing opcjg jest program organizowany przez
panstwo (Inland Revenue 2017).

Z badan wynika, ze sposréd pracownikow wigczo-
nych do programu w latach 2007-2014 przez automa-
tyczny zapis 23,9% zdecydowato sie na providera
oferowanego przez pracodawce, 74,2% nie podjelo
decyzji i trafito do domys$inego panstwowego dostaw-
cy ustug finansowych (dafault), a tylko 1,7% samo-
dzielnie wybrato innego providera (Inland Revenue
2014: 25).

Po 10 latach wdrazania programu KiwiSaver wigk-
sz0$¢ badanych pracodawcow i pracownikow ocenia
go pozytywnie. Objat on swoim zasiegiem podmioto-
wym do konca 2016 r. ponad 60% ogoétu zatrudnio-
nych (Inland Revenue 2017).

Biorgc pod uwage, ze program startowat z bar-
dzo niskiego poziomu oszczednosci gospodarstw
domowych w Nowej Zelandii w 2007 r. (biezaca sto-
pa oszczednosci gospodarstw domowych wynosita
17,5%) i ze nie ma on charakteru obowigzkowego,
tylko quasi-obowigzkowy, mozna uznac ten wynik za
obiecujacys.

Potwierdza to zasadnos¢ wykorzystania mechani-
zmow psychologicznych zidentyfikowanych na grun-
cie ekonomii behawioralnej w upowszechnianiu za-
ktadowych systeméw emerytalnych (Toder, Khitatra-
kun 2006).

Trzeba jednak pamieta¢, ze KiwiSaver jest silnie
subsydiowany przez panstwo, a koszty jego funk-
cjonowania znaczaco wzrastajg wraz z poziomem
uczestnictwa. Takze w tym systemie pojawit sie znany
w wielu krajach paradoks polegajacy na tym, ze naj-
wiecej korzystajg z zachet ekonomicznych do dodat-
kowego oszczedzania na emeryture osoby bardziej
zamozne (wysokos¢ doptat rzgdowych do sktadek
zalezy od wielkosci wktadu wiasnego oszczedzajace-
go, zatem osoby o nizszych dochodach nie sg w sta-
nie odfozy¢ do planu takich srodkéw, jak osoby bar-
dziej zamozne). Byto to powodem wyrazania rowniez
opinii krytycznych pod adresem tego programu eme-
rytalnego (Farrar 2008; Rashbrooke 2013).

PODSUMOWANIE

Na podstawie analizy efektow reform zaktadowych
systemow emerytalnych w Wielkiej Brytanii i Nowej
Zelandii mozna sformutowa¢ generalng konkluzje, ze
wykorzystano w nich z dobrym skutkiem dorobek
ekonomii behawioralnej.

O sukcesie brytyjskiej reformy zadecydowato to,
ze opcjg domysing (dafault) dla automatycznie zapisa-
nego do pracowniczego programu emerytalnego
pracownika bylo pozostanie w programie i wspotpta-
cenie sktadek razem z pracodawca. Wyjscie z progra-
mu wymagato podijecia inicjatywy, czyli naruszenia
status quo. Ponadto przeprowadzono szerokg kam-
panie edukacyjng, przedstawiajgcg rozwigzanie auto-
matic enrolment w perspektywie dtugoterminowych
korzysci dla pracownika i dla pracodawcy (odpowied-
nie ,sformatowanie” mentalne), a wybér opcji opt out
(odstgpienie w pierwszym miesigcu i odzyskanie pierw-
szej optaconej przez pracownika skfadki) jako bardziej
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ryzykowne (wykorzystanie mechanizmu psychologicz-
nego awersji do ryzyka).

Tworcy reformy emerytalnej w Wielkiej Brytanii
zdawali sobie sprawe, ze zaréwno pracownicy, jak
i pracodawcy dziatajg w warunkach ograniczonej ra-
cjonalnosci (bounded rationality), nie majg petnej in-
formacji ani na temat rynku finansowego, ani innych
istotnych parametrow systemow emerytalnych (np.
dalszej oczekiwanej diugosci zycia poszczegodlnych
grup pracownikéw).

W tej sytuacji zastosowanie ekonomii behawioral-
nej dato zamierzony efekt: zwigkszenie poziomu
uczestnictwa w zaktadowych systemach emerytal-
nych i stanu dtugoterminowych oszczednosci emery-
talnych.

Gdyby pozostawiono dobrowolnos¢ uczestnictwa
w zaktadowych systemach emerytalnych, a przysta-
pienie do programu wymagatoby witasnej inicjaty-
wy pracownika, to mozna przypuszczac, ze poziom
uczestnictwa bytby znacznie nizszy, zwtaszcza w gru-
pie pracownikdw o nizszych dochodach lub z niz-
szym wyksztatceniem. Jak wykazujg doswiadczenia
wielu panstw, gdzie pracownicze programy emerytal-
ne majg dobrowolny charakter, oszczedzajg w nich
przede wszystkim osoby o wyzszych dochodach, ko-
rzystajac chetnie z ulg podatkowych. Zastosowanie
ekonomii behawioralnej zmienia ,architekture wybo-
ru” i pozytywnie wptywa na rozwéj zaktadowego za-
bezpieczenia emerytalnego.

Istniejg takze zagrozenia zwigzane z wprowadza-
niem rozwigzah ekonomii behawioralnej w celu upo-
wszechnienia uczestnictwa w dodatkowych syste-
mach emerytalnych. Muszg one by¢ dobrze przygo-
towane od strony organizacyjnej, instytucjonalne;j
i finansowo-ekonomicznej. Na przyktad automatycz-
ny zapis do zaktadowego systemu emerytalnego nie
moze nadmiernie zwieksza¢ kosztu pracy dla pra-
codawcy. Poza tym mija sie z celem obowigzkowe czy
quasi-obowigzkowe wigczanie do pracowniczego pro-
gramu emerytalnego osob o bardzo niskich zarob-
kach, gdyz grozi to w przysziosci wyptatg bardzo ni-
skich, ,$mieciowych” swiadczen (Czepulis-Rutkow-
ska 2016: 10).

Ekonomia behawioralna powinna by¢ stosowa-
na zgodnie z zasadami spotecznej odpowiedzial-
nosci biznesu, aby nie doprowadzac¢ do missellingu
(sprzedazy nieodpowiednich produktéw emerytalnych,
czasem wrecz szkodliwych dla ich nabywcéw), czy
tez manipulowania zachowaniami uczestnikow sys-
temow emerytalnych wbrew ich interesom.

Z przedstawionej w artykule analizy implementaciji
zaktadowych systemow emerytalnych z automatycz-
nym zapisem wynika, ze wprowadzenie podobnego
rozwigzania w Polsce stwarza realng szanse na upo-
wszechnienie pracowniczych programéw emerytal-
nych i datoby impuls do rozwoju catego Il filaru syste-
mu emerytalnego w Polsce’.

' Badania z zakresu ekonomii emerytalnej, ktérych niektore
wyniki prezentowane sg w artykule, zostaly zrealizowane
w ramach badan statutowych prowadzonych na Wydziale
Nauk Ekonomicznych Politechniki Poznanskiej (temat pro-
jektu Badania ekonomicznych i spotfecznych problemdw
polskiej gospodarki w warunkach integracji europejskiej
i globalizacji).

2 Nalezy odrozni¢ ekonomie behawioralng, ktéra odwotu-
je sie do dorobku nauk psychologicznych, od behawio-
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ryzmu (ang. behaviour — zachowanie), jednego z nurtow
teoretycznych w psychologii, ktéry stawia sobie za cel
badanie zaleznosci miedzy bodzcami srodowiskowymi
a reakcjami ludzi, tworzenie sig nawykow. Niektore wyniki
badan psychologicznych zrealizowanych na gruncie be-
hawioryzmu znalazty zastosowanie w ekonomii behawio-
ralnej.

8 Oprocz analizowanych w artykule zastosowan ekonomii
behawioralnej w pracowniczych programach emerytal-
nych w Wielkiej Brytanii i w Nowej Zelandii, automatyczny
zapis (automatic enrolement; w formie skrotowej okresla-
ny rowniez jako auto-enrolment) znajduje stopniowo za-
stosowanie do zaktadowego systemu emerytalnego takze
w USA.

4 W oryginale: Retirement income planning is a really hard
problem. It's the hardest problem | ‘ve ever looked at (Willi-
man Sharpe, Stanford University).

5 Pracownicy majg mozliwos¢ wigczy¢ sie do programu
KiwiSaver takze sktadajgc z wiasnej inicjatywy deklaracje
uczestnictwa bezposrednio u wybranego providera.

6 Dla poréwnania, w Polsce po 18 latach funkcjonowania
dobrowolne pracownicze programy emerytalne obejmuja
zasiegiem podmiotowym zaledwie okoto 2,4% ogétu za-
trudnionych (KNF 2017).

7 Wiele wskazuje na to, ze pracownicze programy emerytal-
ne z automatycznym zapisem, wzorowane na rozwigza-
niach brytyjskich, zostang w Polsce wprowadzone w for-
mie pracowniczych programow kapitatowych, zapowie-
dzianych w programie gospodarczym wicepremiera Mate-
usza Morawieckiego — Planie na rzecz odpowiedzialnego
rozwoju (Ministerstwo Rozwoju 2017). Moze to nastgpi¢
jeszcze w roku 2017 lub 2018.
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The aim of this article is an attempt to describe and evaluate the use of some of the solutions of the theory
of behavioral economics in the practice of reforming their pension systems. The effects of the application of
behavioral economics at the reform of occupational pension schemes in the UK and New Zealand (automatic
entry to the pension scheme with the possibility of withdrawal at a certain time) are encouraging (dissemina-
tion of occupational pension schemes, the increase in supplementary pension savings). Similiar solution could
be implemented in Poland. Indicate also some risks associated with the use of behavioral economics in refor-
ming pension systems (for example: the manipulation of behavior and decisions of participants of pension

schemes, misselling).
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