Kraje bedgce poza
strefq euro mogq
odczuc negatywne
skutki niestandardowej
polityki pienieznej EBC
utrzymywania bardzo
niskich stop procen-
towych. Moze ona
zaburzyc réwnowage
gospodarczq

i zwiekszyc ryzyko dla
stabilnosci makroeko-
nomiczney.
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WPROWADZENIE

Stopa oszczedzania gospodarstw domowych w Polsce do 2015 roku radykalnie spadata i byta
czterokrotnie nizsza niz $rednia stopa oszczedzania w krajach Unii Europejskiej. Wedtug Diagnozy
Spotecznej przeprowadzonej od marca do czerwca 2015 roku prawie 55% gospodarstw deklaro-
wato brak jakichkolwiek oszczednosci, natomiast juz pod koniec 2016 roku zgodnie z Barometrem
finansowym ING byto to tylko 30% Polakéw. Wzrost poziomu oszczednos$ci mogt by¢ spowodowany
miedzy innymi wprowadzeniem programu 500+ w Il kwartale 2016 roku. Warto jednak pamietac, iz
z uwagi na rozlegty charakter programu nalezy jeszcze poczekac z jego obiektywnga ocena.

Struktura oszczednosci polskich gospodarstw domowych wynika z biezacych potrzeb konsumpcyj-
nych i pozostaje w relacji z ich przeznaczeniem na nieprzewidziane zdarzenia losowe. Tendencje
nie sg optymistyczne. Blisko 600 tys. osob w wieku 18-24 lat posiada 1 mln aktywnych kredytow
na kwote 6,8 mld zt. Struktura kredytéw mtodych ludzi jest niepokojgca: niemal 70% to kredyty
konsumpcyjne, 15% karty kredytowe. Co wiecej, mtodzi kredytobiorcy maja problemy ze sptaca-
niem zobowigzan. Opdznienia w sptacie kredytu powyzej 90 dni stanowig w tej grupie 12% sptaca-
nych kredytow - 10 lat temu byto to tylko 5%. Wzrosto takze srednie zadtuzenie mtodego kredyto-
biorcy - wynosi 11 560 zt wobec 3 311 zt w roku 2007.
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Rys. 1. Stopa oszczedzania gospodarstw domowych w Polsce i krajach UE (zrédto: Eurostat)
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Polacy lokuja swoje oszczednosci przede wszystkim w bankach:

23% osob deklaruje, ze srodki gromadzi na rachunku osobistym/oszczednos$ciowo-rozliczeniowym,
e 16% - na koncie oszczednosciowym,
¢ 14% - na lokacie terminowej,

e az 17% oszczedzajacych trzyma gotowke w domu.

Polacy charakteryzuja sie awersja do ryzyka, ktéra objawia sie m.in. sktonnoscig do odktadania
wolnych srodkéw pienieznych w formie gotéwki, bedacej najmniej efektywnym lub nawet nieefek-
tywnym sposobem oszczedzania (brak zyskdw z odsetek, straty wynikajace z inflacji).

Co wiecej, Polacy nie zdaja sobie sprawy z korzysci ptynacych z dtugoterminowego oszczedzania,
z tzw. potegi procentu sktadanego czy minimalizacji ryzyka inwestycyjnego. Dlatego tez spote-
czenstwo oszczedza krétkoterminowo, co nie wymaga systematycznosci, ktéra powinna by¢ nieod-
tacznym elementem racjonalnego gromadzenia kapitatu na przysztosc.

Wprawdzie wartos¢ wolnych $rodkéw gromadzonych przez gospodarstwa domowe w Polsce ro-
$nie systematycznie od poczatkéw procesu transformacji, stopa oszczedzania ksztattuje sie jednak
zdecydowanie ponizej sredniej dla krajéw UE. Polska wypada Zle takze na tle krajow o podobnym
poziomie dochodu narodowego, takich jak Czechy, Chorwacja, Wegry, Stowacja, Stowenia.

90% Polakéw wie, ze regularne oszczedzanie zapewnia spokdj i bezpieczenstwo i az 80% bada-
nych uwaza, ze mozna byc z siebie dumnym, jesli uda sie zaoszczedzi¢ na wazny cel. Jednoczesnie
systematycznie prébuje oszczedzac tylko co piagty z nas! W 2016 roku mieszkancy takich panstw,
jak: Botswana, Rwanda, Biatorus i Irak oszczedzali wiecej niz Polacy przy nizszym PKB per capita.

Polacy jako powdd niskiego poziomu odktadanych srodkéw finansowych wskazuja niewystarczaja-
ce dochody, cho¢ przyznaja, ze dodatkowe oszczednosci sg konieczne, aby godnie zy¢ na emerytu-
rze. Wciaz licza na opiekunczy charakter panstwa, ktére wspomoze obywateli w trudnej sytuacji.
Niestety przekonanie to z uwagi na obecng i prognozowang sytuacje demograficzng Polski zdaje
sie bezpodstawne. Kluczem do zmiany sktonnosci do konsumpcji w sktonnosc¢ do oszczedzania,
a takze do zbudowania spoteczenstwa oszczedzajacego, jest zbudowanie nawyku oszczedzania.

Oszczedzanie to trudna sztuka - wymaga systematycznosci, sumiennosci, wytrwatosci, rezygnacji
z przyjemnosci. Niestety w naszym spoteczenstwie dominuje sktonnos¢ do biezacej konsumpcji.
Chociaz istnieje potencjat, brakuje nam kompetencji, motywacji i wiedzy, a takze wystarczajaco
dobrej oferty.

Aby zbudowac nawyk oszczedzania wsréd Polakow, proponujemy dziatania wielotorowe. Dlate-
go nasze rekomendacje podzielilismy na trzy obszary: edukacje, instytucje finansowe i regulacje
prawne.

REKOMENDACIE

EDUKACJA

Dynamika zmian zachodzacych w gospodarce narzucita spoteczenstwu nowy model gospodaro-
wania dostepnym kapitatem. Aspekt oszczedzania dotyczy wiec nie tylko dojrzatych Polakdw, ale
takze mtodziezy akademickiej oraz dzieci. Aby podwyzszy¢ stopien posiadanych oszczednosci, na-
lezy wypracowac nawyk regularnego odktadania kapitatu poprzez odpowiednio dobrane narzedzia
(zgodne z cechami danych grup wiekowych). Pomoc w wyrobieniu nawyku praktycznego podejscia
zaréwno do kwestii oszczedzania, jak i odpowiednich postaw funkcjonowania w zyciu gospodar-
czym powinna rozwing¢ sie we wspotpracy systemu edukacji i dziatalnosci Ministerstwa Cyfryzacji.

Opinia publiczna nie
zaakceptuje tego jesli
wtadze bedq musiaty
interweniowac co
dziesiec lat, by ratowac
sektor finansowy.
Stworzy to zagrozenie
dla demokracji. Spote-
czeristwo nie zgodzi sie
na to, ze ratowany jest
jeden sektor, podczas
gdy reszta spoteczeri-
stwa nie jest chro-
niona pod podobnym
parasolem.
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Braki na rynku pracy
w Polsce, szczegdlnie
jesli chodzi o wykwali-
fikowanych pracowni-
kéw, mogq powstrzy-
mywac inwestorow.
Do pewnego stopnia
sytuacja ta jest tago-
dzona przez naptyw
sity roboczej z Ukrainy.
Jednak przy kurczqcym
sie rynku pracy i przy
niekorzystnym profilu
demograficznym Polski
wzrost gospodarczy
moze byc¢ zapewniony
tylko przez zwiek-
szenie wydajnosci, co
wiqze sie z konieczno-
scig wzrostu poziomu
inwestycji.

Moritz
KRAEMER

Global Chief Rating
Officer, Sovereign
Ratings, Standard
& Poor’s

1. Wprowadzenie do szkét i przedszkoli dodatkowych narzedzi promujacych oszczedzanie

W Polsce istnieja juz interesujace gry on-line, gry planszowe i filmy wideo podejmujace w przejrzy-
sty sposob tematyke oszczedzania i zarzadzania kapitatem. Powinny znalez¢ swdéj wyraz w progra-
mach nauczania (w ramach m.in. zajec z przedsiebiorczosci) juz na etapie edukacji przedszkolnej
i wczesnoszkolnej. W ramach tych dziatan nalezy wykorzystac takze aspekt grywalizacji, bardzo
popularny wsréd mtodych oséb, a takze dokonania z zakresu programéw lojalnosciowych, skie-
rowanych na wsparcie funkcjonowania Wirtualnych Szkolnych Kas Oszczedzania, ktére mogtyby
umozliwia¢ zbieranie punktéw (za np. regularno$¢ oszczedzania) wymienialnych na nagrody lub
wspomagajacych inicjatywy charytatywne, co dodatkowo mogtoby motywowac¢ mtodych Polakow
do regularnego oszczedzania.

Co wiecej, w szkotach i przedszkolach to dzieci powinny zamiast rodzicow przynosi¢ drobne kwoty,
tworzyc wspdélny budzet i uczyc¢ sie nim zarzadzac.

2. Zwiekszenie godzin lub ilosci przedmiotéw praktycznych o tematyce zarzadzania finansami
osobistymi na wszystkich kierunkach studiow

Wedtug badan przeprowadzonych na potrzeby niniejszej rekomendacji, ponad potowa ankietowa-
nych studentéow nie odktada regularnie swoich przychoddéw. Nie wykazuje réwniez analitycznej
wiedzy dotyczacej wptywu srodowiska gospodarczego na ksztatt i wielko$¢ swoich oszczednosci.
Na podstawie uzyskanych wynikéw oraz wiedzy teoretycznej rekomendujemy, aby zwiekszyc siatke
godzinowa oraz zmieni¢ forme zajec¢ z ekonomii zycia codziennego na model stricte praktyczny,
w wiekszym stopniu absorbujacy uwage ludzi mtodych.

INSTYTUCJE FINANSOWE
1. Promowanie ETF przez instytucje finansowe

Oprdécz klasycznych instrumentow finansowych, takich jak: akcje, obligacje czy tez lokaty bankowe,
w minionej dekadzie w Polsce pojawity sie réwniez ich alternatywne rodzaje. Jednymi z nich s3
Exchange Traded Funds (ETF), czyli otwarte fundusze inwestycyjne, ktorych gtéwnym zatozeniem
jest odzwierciedlanie zachowan okreslonych indeksow gietdowych. ETF-y po raz pierwszy w Pol-
sce pojawity sie w roku 2010 (w Kanadzie - 1990, USA - 1993, Chinach - 1999, Europie - 2000),
a zainteresowanie inwestordw ta forma inwestycji ulega ciggtym wahaniom.
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Fundusze ETF s3g bardzo ciekawa alter-
natywa dla funduszy inwestycyjnych
oraz produktéw strukturyzowanych o

mln zt
300 — wiekszym ryzyku inwestycyjnym - s3
zdecydowanie tansze w obstudze, ta-
250 — twiejsze do zrozumienia, gdyz odwzo-
200 rowuja kurs danego waloru w stosunku
150 — 1:1. Fundusze ETF mogtyby by¢ réw-
100 niez podstawa tworzenia sie produk-
tow o mniejszej zmiennosci. Niestety
20 7 fundusze ETF mimo swojej prostoty
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nie ciesza sie popularnoscia na polskim
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 rynku i s3 wypierane przez bardziej
skomplikowane i drozsze produkty.
Rys. 3. Warto$¢ obrotéw ETF w catym roku w Polsce Swiadcza o tym chociazby zachodzace
w poszczegOllnych latach zmiany war-

tosc¢ ich obrotow.

Zaleca sie zatem promowanie ETF-6w przez wszystkie podmioty majace charakter instytucji finan-
sowych oraz tworzenie prostych produktéw opartych na ETF, ale ze zmniejszonym ryzykiem inwe-
stycyjnym, np. lokaty strukturyzowane, w przypadku TFl zaleca sie rowniez tworzenie funduszy
indeksowych, ktoére sg bardzo podobnym instrumentem inwestycyjnym, jednak umozLliwiajg emisje
réwniez dla mniejszych funduszy. Dodatkowym wzmocnieniem moze byc tez decyzja o utworzeniu
dodatkowych ETF-6w bazujacych na okreslonych materiatach szlachetnych. Jak pokazuja badania,
europejskie spoteczenstwa postrzegaja inwestycje w metale szlachetne jako jedne z najmniej ry-
zykownych rodzajéw lokowania pieniedzy, a zarazem najbardziej korzystnych.

2. Odbudowa zaufania spoteczenstwa do systemu emerytalnego

Swiadomo$¢ emerytalna oraz sktonno$¢ do oszczedzania Polakéw byty tematem badania reali-
zowanego przez prof. Czapifnskiego i prof. Gére na zlecenie Europejskiego Kongresu Finansowego
w 2016 roku. Eksperci sprawdzili m.in., czy rozwigzanie, w ktérym do sktadki pracownika dopta-
cataby reszta spoteczenstwa i/lub pracodawca, mogtoby przyczynic¢ sie do zwiekszenia poziomu
dtugoterminowych oszczednosci. Okazuje sie, iz blisko 70% badanych sktonnych bytoby korzysta¢
z takiego systemu oszczedzania i tym samym zatroszczyc sie 0 swoje zabezpieczenie emerytalne.
Na powyzszym modelu opiera sie program Pracowniczych Planow Kapitatowych (PPK), ktéry zostat
przedstawiony jako jeden z elementdw reformy systemu emerytalnego przez Ministra Morawieckiego.

Aby nowy program odniost sukces ekonomiczny, a co wiecej umozliwit odbudowe zaufania spote-
czenstwa do panstwa w kwestii zabezpieczenia emerytalnego, musi byc on jak najbardziej przej-
rzysty oraz nie moze budzi¢ watpliwosci u jego przysztych beneficjentow. Dlatego tez rekomendu-
jemy, aby przed wdrozeniem koncepcji PPK podjete zostaty dziatania informacyjne, np. w postaci
kampanii, dzieki ktorej kazdy przyszty uczestnik planu bytby w stanie poszerzy¢ swoja wiedze
o0 jego funkcjonowaniu oraz zapoznac sie z potencjalnymi korzysciami. Ponadto, z uwagi na nega-
tywne skutki, ktére przyniosty zmiany dotyczgce OFE, uczestnicy PPK musieliby zosta¢ zapewnieni
przez Panstwo, iz $rodki, ktére beda gromadzi¢ w ramach programu, bedg ich wtasnoscia. Warto
réwniez zachecic spoteczenstwo do nowego programu poprzez zapewnienie o dziedzicznosci zgro-
madzonych $rodkéw na wypadek przedwczesnej smierci jego uczestnika. Istotng kwestig jest tu
takze z pewnoscig sposéb inwestowania zgromadzonych $rodkdw, ktory do tej pory pozostaje nie-
jasny. Zaleca sie zatem zdywersyfikowanie strategii inwestycyjnych od tych bardziej bezpiecznych
do tych bardziej ryzykownych tak, aby potencjalny beneficjent programu miat mozliwos¢ wyboru

Dyskusja dzielgca kapitat
na krajowy i zagraniczny
czy dyskusja o handlu
zagranicznym sq juz
troche nieaktualne.
Powinno sie méwic
raczej o taricuchach
wartosci. Jesli brakuje
oszczednosci krajowych
to trudno oczekiwac
inwestycji krajowych

i nalezy poszukiwac
kapitatu zagranicznego.
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Banki centralne powin-
ny obecnie skoncentro-
wac sie na osiqgnieciu
celu inflacyjnego.
Stabilna inflacja jest
podstawq do wtasciwe-
go ksztattowania ptac
i cen. Jednoczesnie
musimy zdawac sobie
sprawe z tego,

Ze nastepny kryzys
moze miec zupetnie
inne Zrédta od po-
przedniego wiec banki
centralne muszq byc
tez bardzo wyczulone
na nowe zagrozenia,
np. w obszarze cyber-
bezpieczeristwa.

Kerstin

AF JOCHNICK

First Deputy Governor,
Sveriges Riksbank

strategii w zaleznosci od swoich przekonan i potrzeb. Warto wspomniec, iz rozwigzanie to mogtoby
nie tylko przyczynic sie do wzrostu poziomu oszczednosci emerytalnych Polakoéw, ale takze pozy-
tywnie wptynac na rozwdj rynku kapitatowego.

3. Upowszechnienie sposobéw na automatyczne odktadanie pieniedzy

Wielu Polakdéw uwaza, ze nie oszczedza, poniewaz ma zbyt mate zarobki. Jednak duza przeszkoda
w kumulowaniu majatku na przysztosc sg postawy i nawyki, a nie brak faktycznych mozliwosci fi-
nansowych. Dla mtodych ludzi gtdwnymi zrédtami wiedzy nt. zarzadzania pieniedzmi sg rodzice, co
oznacza, ze czesto zte nawyki i sposoby organizacji domowego budzetu sa ,dziedziczone”. Oszcze-
dzanie nie nalezy oczywiscie do czynnosci tatwych, istnieja jednak rozwiazania, ktére pozwalaja
oszczedzac automatycznie i bez wiekszego wysitku. To tak zwane ,0szczedzanie mimochodem”,
ktore pozytywnie wptywa na zarzadzanie finansami oséb majacych problem z systematycznym
odktadaniem pieniedzy.

Banki powinny zachecac¢ klientéw do korzystania z takich rozwigzan w obszarze oszczedzania,
np. z automatycznego przelewania zaokraglen od transakcji kartowych lub przelewéw na dedyko-
wane oprocentowane konto oszczednosciowe, przelewania na nie ustalonego procentu od kwoty
transakcji karta czy pobierania statej kwoty przy okazji kazdej transakcji i przelewanie jej na to
konto oszczednos$ciowe. Duzym utatwieniem i zacheta sa takze wizualizacje i prognozy wysokosci
zaoszczedzonych kwot w perspektywie kilku, kilkunastu i kilkudziesieciu lat. Rekomendujemy pro-
wadzenie kampanii reklamujgcych takie sposoby odktadania pieniedzy.

REGULACJE PRAWNE

W kwestii zachecenia mtodych Polakdéw do oszczedzania istotne jest wprowadzenie regulacji
prawnych, ktére utatwityby gromadzenie $rodkéw pienigeznych. Oszczednosci na jakimkolwiek
polu mozliwe sa tylko wtedy, gdy przychdd przekracza miesieczne zobowigzania finansowe, koszty
utrzymania i inne permanentne wydatki. Gwarancja bezpieczenstwa Panstwa jest stabilnos¢ sys-
temu bankowego, zasilanego oszczednosciami sktadanymi przez depozytariuszy.
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1. Zmniejszenie stawki podatku od zyskéw kapitatowych dla oséb fizycznych (do okreslonej kwoty)

Podatek Belki, wynoszacy obecnie 19%, umniejsza zyski, ktére mogtyby stanowi¢ oszczednosci
inwestora. Rekomendujemy zmniejszenie stawki podatkowej dla oszczedzajacych dtugookresowo.

2. Zwiekszenie kwoty wolnej od podatku

Obecnie wielu mtodych ludzi korzysta ze zwolnien podatkowych. Kwota wolna od podatku jest cze-
sto granica, do ktérej mtody Polak chce sie wzbogaca¢, poniewaz opodatkowanie przez panstwo
wiekszych pieniedzy per saldo przyniesie mu wiekszy zysk. Zwiekszenie kwoty wolnej od podatku
to istotny impuls dla mtodych ludzi zachecajacy ich do bogacenia sie, a w zwigzku z tym réwniez
stymulujacy oszczedzanie pieniedzy. Potwierdzeniem tej tezy jest fakt, ze przecietne oszczednosci
Polaka do 25 roku zycia wynosza tylko 5 tys. ztotych (Forsal).

3. Zmniejszenie sktadek ZUS dla studiujacych przedsigbiorcow

Student zaktadajacy dziatalnos¢ gospodarcza obarczony jest ubezpieczeniem rentowym, emerytal-
nym, wypadkowym oraz zdrowotnym z opcjonalng sktadka chorobowa. ,Maty ZUS” przez pierwsze
24 miesiace prowadzenia dziatalnosci nie jest wystarczajaca zacheta do podejmowania, przez bar-
dzo mtodych jeszcze przedsigbiorcéw dziatalnosci gospodarczej, ktora wigze sie ze sporym ryzy-
kiem.

Co wiecej, mtody przedsigbiorca nie moze wrzuci¢ w koszty uzyskania przychodow wydatkow
zwigzanych z edukacja. Taka mozliwos¢ istnieje tylko wtedy, gdyby najpierw zatozyt firme, a po-
tem poszedt na studia. Wieksze przywileje dla przedsiebiorcéw na studiach to potencjalnie moz-
liwosci generowania przez nich wiekszego kapitatu, a co za tym idzie - wigkszych oszczednosci.
Preferencyjnym warunkom muszg towarzyszy¢ wymogi. Aby przedsiebiorca-student mogt korzystac
ze zmniejszonej sktadki, musiatby np. utrzymywac¢ wysoka srednig ocen. Rezygnacja ze studiow
wigzataby sie z koniecznoscig zwrotu réznicy niedoptaconej sktadki

Sytuacja polskiego
sektora bankowego
jest stabilna. Jednak

w ostatnich latach
kombinacja czynnikow
makroekonomicznych,
niskich stop procen-
towych, istotnego
zwiekszenia zakresu
regulacji, zmian w
zachowaniach i oczeki-
waniach klientow oraz
postepujgcego tempa
zmian technologicznych
powoduje, ze przed
sektorem stojq istotne
wyzwania, a rentow-
nosc¢ jest pod ciggtq
presjqg. Banki adaptujq
SWGj sposob dziatania
do zmieniajqcych sie
okolicznosci. Te z nich,
dla ktérych zmiana i
innowacje stang sie
czesciqg codziennej dzia-
talnosci, wykorzystajq
stojqce przed sektorem
wyzwania do budowy
swojej przewagi konku-
rencyjnej.

Iwona

KOZERA

Partner EY,

Lider Doradztwa
Biznesowego,

Europa Centralna i Potu-
dniowo-Wschodnia

EUROPEAN FINANCIAL CONGRESS



