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WYBRANE ASPEKTY DODATKOWEGO
OSZCZEDZANIA EMERYTALNEGO -
PERSPEKTYWA BEHAWIORALNA

Streszczenie: Celem artykulu jest przedstawienie podstaw i zalozen behawioralnej
teorii oszczedzania oraz ich wplywu na podejmowane przez jednostki decyzje fi-
nansowe w zakresie gromadzenia oszczednoéci na staroé$¢. Ponadto wykorzystujac
wiedze na temat czynnikéw behawioralnych determinujacych decyzje oszczed-
no$ciowe, wskazano mozliwe rozwigzania utatwiajace jednostkom, w warunkach
ograniczonej racjonalnoéci i samokontroli, dokonywanie odpowiednich wyboréw
w zakresie oszczedzania emerytalnego. Opierajac si¢ na zalozeniach ekonomii be-
hawioralnej, wskazano, ze w przeciwienstwie do ekonomii neoklasycznej, ludzie,
majac niepetng wiedze i niepelne informacje, nie postepuja racjonalnie. W zwigzku
z tym istnieje uzasadniona obawa przed brakiem czy tez niedostatecznym lub
nieadekwatnym dzialaniem w zakresie podejmowanych decyzji oszczednoscio-
wych. Decyzje te powinny by¢ zatem wspierane w taki sposdb, aby za pomoca
odpowiednich rozwigzan i prezentacji wyboru utatwi¢ dokonywanie odpowiednich
wyboréw. W ostatnich czasach, jak wskazuja doswiadczenia migdzynarodowe,
szczeg6lnie skuteczne jest w tym zakresie projektowanie automatyzmu w progra-
mach emerytalnych.

Slowa kluczowe: program emerytalny, czynniki behawioralne, oszcz¢dnosci, decyzje
oszczedno$ciowe, architekura wyboru.
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SELECTED ASPECTS OF SUPPLEMENTARY PENSION
SAVINGS - A BEHAVIORAL PERSPECTIVE

Abstract: The purpose of the paper is to present the basics and behavioral assump-
tions of the theory of saving and their influence by financial decisions in the area of
savings for old age. In addition, using the knowledge of behavioral factors determin-
ing saving decisions, helped to identify the possible solutions to help individuals, in
the condtions of rationality and limited self-control, making appropriate choices in
terms of pension savings. Based on the assumptions of behavioral economics, it can
be pointed out that, in contrast to neoclassical economics, people are not rational and
all-knowing. Therefore, there is a reasonable apprehension of a lack of, or insufficient,
or inadequate action in terms of decision making. These decisions should be therefore
supported in such a way, that using appropriate solutions choice architecture makes
it easier for them to make appropriate choices. In recent times particularly efective
has been implementing auto enrollment in pension programs.

Keywords: pension program, behavioral factors, savings, saving decisions, choice
architecture.

Wstep

Obecnie wiele krajow na $wiecie dotyka tzw. kryzys oszczednosci emerytal-
nych [Rhee i. Boivie 2015, s. 2], bowiem spoleczenstwa maja coraz nizsze
i coraz cze$ciej nieadekwatne do potrzeb oszczednosci emerytalne. Jedna
z przyczyn takiego stanu jest przejscie z systemu zdefiniowanego §wiadczenia
na system zdefiniowanej sktadki [Benartzi i Thaler 2013, s. 1152]. Dotyczy to
systemow emerytalnych bazowych, jak i dodatkowych, co jest obserwowane
np. w pracowniczych programach emerytalnych. W Stanach Zjednocznych,
gdzie w okresie ostatnich kilku dekad wyrazna jest tendencja spadkowa liczby
funkcjonujacych planéw zdefiniowanego swiadczenia na rzecz planéw zde-
finiowanej skfadki (z 33% udzialu w rynku zakladowych programéw emery-
talnych w 1975 r. do 7% w 2011 r.) [Private 2013, s. 2], odsetek pracownikow
zagrozonych ryzykiem nieposiadania dochodéw na poziomie zapewniajacym
utrzymanie dotychczasowego standardu Zycia znacznie si¢ zwigkszyt (z 31%
w 1983 r. do 51% w 2009 r.) [Munnell, Webb i Golub-Sass 2009, s. 2]. Wobec
obnizajacego si¢ poziomu $wiadczen z obowigzkowych systemoéw emerytal-
nych konieczne jest zatem dodatkowe oszczedzanie emerytalne. Oszczedzanie
to jest determinowane wieloma czynnikami. Poza wysokoscia stop zastgpienia
z systemow bazowych istotne s3 m.in.: zamozno$¢ obywateli, wiedza, $wia-
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domos¢ emerytalna i finansowa, zaangazowanie pracodawcow, przejrzystosc,
prostota i efektywnos¢ oferowanych produktéw, zachety podatkowe [Rutecka
iin. 2014, s. 8; Pienkowska-Kamieniecka i Walczak 2016, s. 593], marketing
spoleczny, edukacja i trening finansowy oraz sposéb przekazywania informacji
[Crossley, Emmerson i Leicester 2012, s. 5]. Coraz wigkszego znaczenia nabiera
przy tym aspekt behawioralny oszczgdzania. W klasycznej teorii oszczedzania
zaklada sie, ze oszczedzanie jest wynikiem racjonalnych decyzji optymalizu-
jacych zyski i straty [Swacha-Lech 2012, s. 126]. Wykorzystanie perspektywy
behawioralnej w decyzjach emerytalnych moze powodowac niestabilnos¢,
brak preferencji, stosowanie heurystyk do rozwigzywania probleméw, nie-
spojne wybory w zaleznosci od prezentacji informacji, zbyt duza pewnos¢
siebie czy tez bierno$¢ w podejmowanych dzialaniach i in. [Chion-Dominczak,
Kawinski i Stanko 2013, s. 30-31].

Celem artykulu jest przedstawienie podstaw i zalozen behawioralnej te-
orii oszczedzania oraz ich wplywu na podejmowane przez jednostki decyzje
finansowe w zakresie gromadzenia oszczgdnosci na staros¢. Ponadto wykorzy-
stujac wiedzg na temat czynnikéw behawioralnych determinujacych decyzje
oszczednosciowe, wskazano mozliwe rozwigzania utatwiajace jednostkom,
w warunkach ograniczonej racjonalnosci i samokontroli, dokonywanie od-
powiednich wyboréw w zakresie oszczedzania emerytalnego.

1. Podstawowe zalozenia behawioralnej teorii oszczedzania

W dodatkowych planach emerytalnych zdefiniowanej skladki decyzje oszczed-
no$ciowe dotyczace, ile i jak oszczgdza¢, podejmuja ich uczestnicy. Niewatpli-
wie programy te, poprzez szeroki wybor i elastyczno$¢ rozwigzan, oferujg wiele
mozliwosci i korzysci dla oszczedzajacych, jednak wynikajaca z nich atrakeyj-
no$¢ wiaze sie tez z wieksza odpowiedzialnoscig samego oszczedzajgcego za
podejmowane w tym zakresie decyzje. Tymczasem tylko nieliczne jednostki
potrafig oszacowa¢ optymalng stope i poziom oszczgdnosci, uwzgledniajac
takie zmienne w trakcie zycia, jak mozliwe przyszte wyniki z inwestycji, wiel-
kos¢ uzyskiwanych dochodéw, stan zdrowia i in. [Thaler i Benartzi 2007, s. 1].
Skomplikowane decyzje finansowe sg szczegdlnie problematyczne dla os6b
z niska wiedzg finansowa i niewielkim doswiadczeniem w tym zakresie, a samo
oszczedzanie na emeryture jest tym mniej atrakcyjne, ze dotyczy planowania
dlugoterminowego w obszarze, w ktorym wiekszo$¢ oszczedzajacych nigdy
nie nabedzie specjalistycznych umiejetnosci. Wiaze sie to naturalnie z tym,
ze kazda jednostka przechodzi przez problem oszczedzania emerytalnego
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w cyklu zycia tylko raz [Beshears i in. 2011, s. 12]. Obecnie wyroznia si¢ trzy
podstawowe, znajdujace si¢ na réznych etapach rozwoju podejscia do ludz-
kich wyboréw w zakresie oszczedzania i gromadzenia aktywow (rysunek 1).

Oszczedzanie i racjonalno$¢ wyboréw

Teoria ekonomii Teoria ekonomii Teorie psychologiczna
neoklasycznej behawioralnej isocjologiczna

Rysunek 1. Teorie determinantéw oszcz¢dzania emerytalnego i gromadzenia
kapitatu

Zrodho: Na podstawie: [Beverly i in. 2008, s. 2]

W silnie rozwijajacym sie nurcie behawioralnej teorii oszczedzania', w tym
oszczedzania na staro$¢, probuje sie wyjasniac, w jaki sposdb ludzie si¢ zacho-
wujq i reaguja na pojawiajace si¢ kwestie finansowe w warunkach niekompletne;j
wiedzy i informacji oraz ograniczonych zdolnosci kognitywnych [Knoll 2010,
s. 1], jak réwniez sygnalizuje sig, ze planowanie finansowe obejmuje réwniez
koszty niefinansowe. W przeciwienstwie do neoklasycznej teorii ekonomii
[Beverly i in. 2008, s. 6] zaklada sie, ze ludzie w obliczu réznych probleméw
i dylematéw finansowych nie dysponuja odpowiednig wiedza i informacja,
a ich wybory nie zawsze sa racjonalne®. Wynika to z ich ograniczonych moz-
liwosci przetwarzania tych infromacji i zdolno$ci uczenia si¢ oraz czynnikéw
plynacych z otoczenia i jego skomplikowania, co jest niedoceniane w stan-
dardowej teorii racjonalnosci [Chlon-Dominczak, Kawinski i Stanko 2013,
s. 30, 129]. W behawioralnej teorii oszczedzania, jak wskazuje R.H. Thaler,
probuje sie zatem wyjasniac zachowania oszczednosciowe ,,homo sapiens”, a nie
»homo economicus”, jak to ma miejsce w ekonomii neoklasycznej [Thaler 2000,
s. 133-141]. W ekonomii behawioralnej odrzuca si¢ zatem zalozenia o pel-
nej racjonalnosci i optymalizacyjnym charakterze ludzkich decyzji [Banbula
2006, s. 6]. Z perspektywy behawioralnej czynniki determinujace zachowania
w obszarze planowania finansowego i oszczgdzania na staro$¢ zblizajg sie

! Jednym z pierwszych i wcigz aktywnych ekonomistéw behawioralnych jest R.H. Thaler.
[Beverly i in. 2008, s. 6].

? Badania nad ograniczona racjonalnoscia zapoczatkowat H. Simon w potowie XX wieku.
Na temat tych ograniczen zob.: [Simon 1986].
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tutaj rowniez bardziej do nurtu i majg podioze psychologiczne, niz wynika
to z uwarunkowan ekonomicznych i funkcjonowania rynkéw finansowych
[Hardcastle 2012, s. 5]. Do czynnikéw tych zalicza si¢ m.in. brak samokontroli,
ograniczone zdolnosci poznawcze, inercje, tendencje do traktowania i interpre-
towania okreslonych opcji domyslnych jako opcji z ,,gory” doradzanych oraz
do uzywania mentalnych technik kalkulacji w zakresie oszczedzania [Beverly
iin. 2008, s. ES-1]. Ponadto zwraca si¢ uwage na status quo oraz hiperboliczne
dyskontowanie. Prezentacje gléwnych aspektéw teorii ekonomii behawioralnej
w zakresie oszczedzania na staro$¢ przedstawiono w ponizszej tabeli.

Charakterystyka zasadniczych aspektow teorii ekonomii behawioralnej
w zakresie oszczedzania i akumulacji kapitalu

Podstawowe zalozenia

Podstawowe obszary

Wyijasnienie niskich
oszczednosci

Jednostki maja niedoskonata
wiedze w zakresie finansow

Planowanie finansowe powo-
duje koszty psychiczne

Jednostki sa niecierpliwe,
przywiazuja relatywnie zbyt
duzg uwage do spraw obec-
nych, nie myslac o przyszlosci
Jednostki wybieraja najprost-
szy kierunek dzialania (np.
preferujac status quo)

Jednostki sg przytloczone zbyt

duzym wyborem i nadmia-
rem informacji

Jednostki majg tendencje do
mentalnej kalkulacji

Wiedza finansowa
Samokontrola (self-control)
Planowanie i kontrola wydat-
kow

Szacowanie kosztow mental-
nych

Inercja

Racjonalizowanie wyboréw
w najprostszy sposob (,,regu-
ta kciuka”)

Jednostki w zwiazku z bra-
kiem wiedzy i kompetencji
odkladajg podejmowanie de-
cyzji na pozniej

Nawet jesli jednostki chca
oszczedzad, to maja problem
z powstrzymaniem si¢ od wy-
dawania pieni¢dzy

Ludzie sa naiwni w swo-
jej krotkowzrocznodci i nie
uwzgledniaja  zobowigzan
i ograniczen finansowych
w przyszloéci

Zrédlo: [Beverly i in. 2008, s. 7].

W literaturze dotyczacej ekonomii behawioralnej identyfikuje si¢ pewne
cechy zachowan i norm, ktére wplywaja na sposéb gospodarowania przez
poszczegolne jednostki zasobami finansowymi. Wiele z nich wzajemnie na
siebie oddzialuje i poteguje problem braku odpowiednich srodkéw na okres
staro$ci. R.H. Thaler i H.M. Shefrin [1981, s. 399-401] wskazuja, ze oszcze-
dzanie na staro$¢ wymaga przede wszystkim samokontroli. Jej brak przejawia
sie w tym, ze ludzie przywigzuja zbyt duza wage do biezacej konsumpcji
w relacji do konsumpcji przyszlej. Z problemem braku samokontroli wigze
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sie z kolei problematyka myopii oraz prokrastynacji. Myopia wynika z tzw.
krotkowzrocznosci, ktora ogranicza patrzenie w przyszios¢, zwlaszcza, jak to
ma miejsce w przypadku emerytalnego planowania finansowego, na odlegty
okres po zaprzestaniu aktywnosci zawodowej. Takie patrzenie krétkoter-
minowe powoduje odmowe korzystania z dtugoterminowych programow
inwestycyjnych [Blake 2006, s. 237] o celu emerytalnym, ktére w innym
przypadku moglyby by¢ akceptowane. Prokrastynacja objawia si¢ natomiast
w tendencji do przekladania zadan na pozniej, zwlaszcza tych trudnych lub
niemilych. Z badan J.J.Choi i wspolpracownikéw przeprowadzonych wérod
0s6b okreslajacych siebie jako oszczedzajacy ,,za malo” (tzw. undersavers)
wynika, ze spos$rdd 35% oséb deklarujacych zwiekszenie stopy oszczedno-
$ci w przysztosci az 86% badanych w ciggu kolejnych czterech miesigcy po
badaniu wcigz tego nie uczynilo [Thaler i Benartzi 2004, s. 167]. Wedlug
D. de Meza i innych [de Meza, Irlenbusch i Reyniers 2008, s. 16] z kolei
prokrastynacja, awersja do strat oraz przecigzenie informacjami wplywaja
na heurystyki i uprzedzenia (biases), ktére powoduja, ze jednostki w po-
dejmowaniu decyzji wybieraja najprostszy kierunek dzialania (post¢pujac
wedlug ,,reguly kciuka”) czy preferujac status quo. Status ten odnosi si¢ do
sytuacji, w ktdrej ludzie sa konserwatywni w podejmowaniu decyzji, nawet
jesli nie ma zadnego dowodu na to, ze korzystaja z niego bardziej, niz ze
statusu alternatywnego. Wedtug A. Tverskyego i D. Kahnemana poleganie
na heurystykach moze prowadzi¢ do podejmowania btednych decyzji nawet
w warunkach obszernej i kompletnej informacji rynkowej [Tversky i Kahne-
man 1974, s. 1130]. Ludzie podejmuja zreszta inne decyzje w zakresie alokacji
srodkow finansowych w stosunku do zrédla ich posiadania, dokonujac tzw.
kalkulowania mentalnego. W tym aspekcie np. regularne dochody moga by¢
traktowane m.in. jako wydatki na zywno$¢, a pieniadze z dodatkowych zrodet
zarobkowych - jako oszczednos$ci (w tym na staros¢) lub ,,podratowanie”
domowego budzetu [Beverly i in. 2008, s. 6]. Ponadto R.H. Thaler i S. Be-
nartzi [2007, s. 14-15] w podejsciu behawioralnym do spraw finansowych
mowia o innym traktowaniu tzw. ,,starych pieniedzy” (old money), ktore
majg juz swoje przeznaczenie, oraz ,nowych pieniedzy” (new money), ktore
nie zostaly jeszcze rozdysponowane. Okazuje sig, ze skfonnos¢ do zmiany
przeznaczenia (realokacji) ,,starych pieniedzy” jest zdecydowanie mniejsza
ze wzgledu na wigksze obawy co do pogorszenia znanych, dotychczasowych
wynikéw inwestycji. W przypadku z kolei ,,nowych pieniedzy”, kiedy punkt
odniesienia dla nich nie zostal jeszcze ustanowiony, widoczna jest wigksza
elastyczno$¢ i akceptacja zmian w zakresie ich przeznaczenia. Zatem tzw.
»nowe pieniedze” stwarzaja wieksze pole dla dodatkowego oszczedzania
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emerytalnego wsrdd osob, ktére dotychczas nie oszczedzaly albo oszczedzaly
na staro$¢ w niewielkim stopniu.

D. Blake i T. Bordman [2012, s. 20] zwracajg uwage na konsekwencje
niskiego poziom wiedzy i kompetencji finansowych. Wskazuja, ze jednost-
ki nie dostrzegaja i nie zdaja sobie sprawy z istoty i wazno$ci oszczedzania
emerytalnego oraz nie potrafig zarzadza¢ swoim kapitatem w taki sposob, aby
moc zapewnic¢ sobie odpowiedniag konwersje srodkéw z okresu aktywnosci
zawodowej na okres po jej zaprzestaniu. Jest to o tyle istotne, ze z reguly
niedoszacowuja dlugosci trwania zycia i zrozumienia dla jego zmiennosci.
Czlonkowie spoleczenstwa wykazuja zatem stabe zrozumienie ryzyka dlu-
gowiecznoéci, ktoére w ujeciu indywidualnym polega na tym, ze dana osoba
dozyje dluzszego wieku niz oczekiwata i co si¢ z tym wiaze, moze przedwczes-
nie wykorzysta¢ posiadane oszczednosci [Szczepanski 2014, s. 733; Pitacco
i in. 2009]. Pojawia sie zatem ryzko wyczerpania zgromadzonych srodkow
w okresie emerytalnym [Rutecka 2014, s. 82]. Problem ten dobrze uwypuklaja
badania przeprowadzone przez C. O’Brien i wspotpracownikéw w Wielkiej
Brytanii. Ukazujg, jak ludzie w réznych grupach wiekowych nie doszacowuja,
jak dtugo beda zy¢ w poréwnaniu do prognozowanego dla nich przez Rzado-
wy Departament Aktuarialny (Government Actuary’s Department — GAD)
przecigtnego trwania zycia (rysunek 2).

| Lata

882 _651— 20-29
-6,536 3— 30-39

58 5—’2‘1 40-49

5,12 M 50-59

a2 -283 60-69

70-79

-10 -8 -6 -4 -2 0
Omezczyzni Ekobiety

Rysunek 2. Niedoszacowanie dlugosci trwania Zycia wedlug plci i wieku
(w latach)

Zrédho: Na podstawie: [O’Brien, Fenn i Diacon 2005, s. 23]
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Z powyzszych danych wynika, ze niedoszacowanie dlugosci trwania zycia
dotyczy kobiet i przede wszystkim oséb z mtodszych grup wiekowych. Wsrod
kobiet w wieku 20-29 lat wynosi ono niemal 9 lat, natomiast wéréd mezczyzn
ok. 6,5 lat. Okres ten, mimo ze wraz z wiekiem zmniejsza si¢ dystans miedzy
subiektywnym a obiektywnym trwaniem Zycia, powoduje, ze dana jednostka
nie kalkuluje na ten czas odpowiednich §rodkéw, a w pozniejszym wieku,
ze wzgledu na skracajacy si¢ okres oszczedzania, nadrobienie tego dystansu
jest zadaniem coraz trudniejszym. Pojawia sie zatem zbytnia pewnos¢ siebie
(overconfidence), skutkujgca niedoszacowaniem wielkosci kapitatu potrzeb-
nego na okres staroéci, i zwigzana z tym ,,iluzja” kontroli nad nim. Ponadto
ograniczone zdolnoéci kognitywne, awersja do planowania i radzenia sobie ze
zfozonymi problemami zwlaszcza w obliczu ,,przetadowania” informacjami
i dostepnymi wyborami, sa wraz z juz wczes$niej wskazanymi elementami tymi
czynnikami, na podstawie ktorych teoretycy behawioralni wyjasniaja zacho-
wania i decyzje finansowe. Istotng kwestig jest zatem wskazanie, w jaki sposéb
mozna na nie oddzialywa¢ w celu zwigkszenia partycypacji w dodatkowym
systemie emerytalnym i samych oszczednosci emerytalnych.

2. Mozliwosci oddzialywania na decyzje emerytalne - przyklady
rozwigzan

Na czynniki behawioralne mozna oddzialtywa¢ poprzez zmiane architektury
wyboru, sposéb prezentacji zjawisk (framing) i odpowiednie bodzce (nudges)
[Thaler i Sunstein 2008, s. 103-131]. W ostatnich latach s3 to coraz bardziej
rozpowszechnione i stosowane strategie wptywania na dodatkowe oszcze-
dzanie emerytalne, zwlaszcza ze s3 one zdecydowanie tanszym rozwigzaniem
w stosunku do stosowanych dopfat do sktadek pracownikéw (tzw. matching
constributions) czy preferencji podatkowych [Crossley, Emmerson i Leicester
2012, s. 86].

Przestanka przemawiajacg za istotnoscig architektury wyboru jest fakt,
ze na podejmowane decyzje wplywa nie tylko to, co wybieramy, a wiec
cechy wybieranego przedmiotu czy tez zjawiska, ale rowniez, jak wybie-
ramy. Sposob, w jaki wybdr jest przedstawiony i skonstruowany, istotnie
bowiem wplywa na podejmowane decyzje w zakresie zabezpieczenia eme-
rytalnego. Na etapie akumulacji kapitalu dziatania projektowe powinny sie
skupia¢ na wykorzystaniu efektu inercji, tj. biernosci oraz zapobieganiu
efektu prokrastynacji [Sieczkowski 2015, s. 90-100]. Jak wskazuja S. Be-
nartzi i R.H. Thaler [2013, s. 1152], oddzialywanie moze si¢ opiera¢ na
pewnego rodzaju automatycznosci i domyslnosci, ktére wystepuje na trzech
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zasadniczych etapach, tj. na etapie wlaczenia do programu (automatic en-
rollment), wplacanych skladek (automatic escalation) oraz inwestowania
(automatic investment).

W tradycyjnych dobrowolnych planach zdefiniowanej skfadki uczestnicy
muszg podja¢ aktywna decyzje odnosnie do wstapienia do planu, wlaczajac
w to decyzje co do wysokos$ci odprowadzanych sktadek, jak i strategii inwesty-
cyjnych. Wiele 0s6b nigdy jednak takich decyzji nie podejmuje, bowiem - cho¢
zamierzaja przystapi¢ do programu - to wigkszos$¢ nigdy takiego zamierzenia
nie realizuje. Zmiana konstrukcji systemu na opcje domyslng, jaka jest uczest-
niczenie w programie emerytalnym, powoduje, ze pracownicy automatycznie
sa wlaczani do programu emerytalnego, dopoki nie podejma aktywnej decyzji
odnosnie do jego opuszczenia. Ma tu zatem miejsce tzw. negatywny wybor
(negative election) [Thaler i Benartzi 2007, s. 2] skutkujacy wejsciem do pro-
gramu, tj. pracownik staje si¢ jego uczestnikiem, mimo ze wcigz utrzymuje
dotychczasowa postawe biernosci. Mimowolnie zatrzymana zostaje jednak
postawa prokrastynacji, ktéra dotychczas utrudniata dobrowolny zapis do
planu. Automatyczne i obowigzkowe dla pracodawcédw programy emerytalne
na poziomie ogdlnopanstwowym funkcjonujga m.in. w Nowej Zelandii (od
2007 roku) i w Wielkiej Brytanii (od 2012 roku). Z kolei w Stanach Zjednoczo-
nych (od 1998 roku) i w Kanadzie (od 2012 roku) zastosowanie automatyzmu
w programach zaktadowych jest dla pracodawcéw dobrowolne [OECD 2004,
s. 151]. Wprowadzenie mozliwo$ci zastosowania automatyzmu w pracowni-
czych programach emerytalnych w Stanach Zjednoczonych szybko przyniosto
pozadany efekt. Jak wskazuja B.C. Madrian i D.F. Shea [2001, s. 1149-1189],
w jednym z programéw w czasie, kiedy zapis do niego odbywat sie jeszcze
na zasadzie dobrowolnosci, w pierwszych trzech miesigcach zatrudnienia
przystepowato do programu ok. 20% pracownikéw (65% po 36 miesigcach),
natomiast gdy zastosowano automatyzm, odsetek ten w analogicznym czasie
wzroést do 90% (do 98% po 36 miesigcach). Obecnie jeden z najwyzszych na
$wiecie wskaznikow uczestnictwa w rynku dodatkowych programéw eme-
rytalnych ma Nowa Zelandia. Po wprowadzeniu w 2007 roku formuty auto-
-enrolment do zakladowych programoéw emerytalnych KiwiSaver wskaznik
uczestnictwa w nich wzrodst z 15,8% w 2007 roku do 23,7% w 2008 roku,
a w dalszych latach az do 76,5% w 2015 roku [KiwiSaver 2015, s. 3].

Sukces automatycznych programéw emerytalnych mierzony wylacznie
stopniem partycypacji w nich jest jednak na ogét jedynie potowiczny, bo-
wiem bierno$¢ uczestnikéw tych planéw pojawia si¢ wtérnie po wejsciu do
programu. Pracownicy do nich wlgczeni wprawdzie zaczynaja oszczedzac na
emeryture, jednak oszczednosci te, bez dalszych dziatan w tym zakresie, moga
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pozostawa¢ na niskim i nieurealnianym w stosunku np. do zmiany cen czy
wynagrodzen poziomie. Z badan przeprowadzonych na rynku amerykanskim
wynika, Ze wielu pracownikéw deklaruje sktadke w minimalnej wysokosci,
tj. 3% wynagrodzenia, i pasywnie akceptuje ten poziom w nastepnych la-
tach, nie myslac o jego wzroscie, cho¢ — zachecani - godziliby si¢ na to bez
problemu. Zatem aby zwiekszy¢ stope oszczednosci, jednostki potrzebuja
kolejnych, odpowiednich bodzcéw z zewnatrz. S. Benartzi i R.H. Thaler [2013,
s. 1152] dowodzg, ze sposobem na zbyt niskie w stosunku do mozliwosci
i checi oszczedzajacego skladki odprowadzane do zakladowego programu
emerytalnego jest wprowadzenie mechanizmu ich automatycznego wzrostu
(eskalacji). Wskazuja, ze zainicjowany przez nich program zwany ,,Oszczedzaj
wiecej jutro” (Save More Tomorrow — SMT albo okreslany skrétem SMarT),
bazujacy na zatozeniach ekonomii behawioralnej, zawiera dwa istotne kom-
ponenty, ktére warunkuja jego powodzenie. Po pierwsze, pracownicy dostaja
propozycje zwiekszenia stopy skfadki w odroczonym terminie, tj. po kilku
miesigcach od momentu zlozenia deklaracji w tym zakresie. Takie rozwia-
zanie, w ktérym zwigkszone obcigzenie nastepuje dopiero w przyszlosci,
jest w danym czasie fatwiejsze do zaakceptowania. Po drugie, wzrost stopy
sktadki jest powigzany ze wzrostem wynagrodzenia, zatem pracownik nie
otrzymuje nizszego wynagrodzenia w zwiazku z wyzsza skladka. Programy
typu SMarT lagodza zatem problem braku samokontroli i prokrastynacji,
nie uaktywniajac w pracowniku awersji do strat, ktérych de facto, w wyniku
zastosowania powyzszego mechanizmu powiazania wzrostu skfadki z wy-
nagrodzeniem, nigdy nie odczuje [Choi i in. 2001, s. 16]. O sukcesie takiego
rozwigzania §wiadczy fakt, Ze w pierwszym pracowniczym programie eme-
rytalnym w Stanach Zjednoczonych, w ktérym wprowadzono system SMarT
na powyzszych zasadach, pracownicy, ktérzy do niego przystapili, w okresie
zaledwie czterech lat zwigkszyli stope odprowadzanej do programu sktadki
przecietnie z 3,5% do 13,6% (rysunek 3).

Z danych przedstawionych na rysunku 3 wynika, ze w 2011 roku 56%
pracodawcow, ktérzy oferowali pracownicze programy emerytalne 401(k),
prowadzilo je na zasadzie auto-enrollment, a 51% oferowalo automatyczna
eskalacje skfadki (tj. o ok. 15 pkt. proc. wiecej niz w 2009 roku). W ostatnich
latach réwniez w innych krajach w centrum zainteresowania pafistwa w zakresie
dodatkowego oszczedzania na emeryture jest kwestia srodkéw i mozliwo-
$ci oddzialywania nie tylko na zachecanie do oszczedzania, ale i zwigkszanie
oszczednosci emerytalnych. Automatyczny wzrost skladki jest tutaj srodkiem
stuzacym do wywierania wptywu na spoleczenstwo, aby wchodzilo na wyzsze
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Rysunek 3. Odsetek pracodawcow w Stanach Zjednoczonych oferujacych
automatyczne plany 401(k) i z automatyczna eskalacjg skladki

Zrodto: [Benartzi i Thaler 2013, s. 1152]

poziomy wplat, po tzw. drabinie oszczednosci (ang. savings ladder) [Hardcastle
2012, s. 28].

Wraz z automatycznym zapisem do programu emerytalnego oraz au-
tomatyczng eskalacja sktadki uczestnicy programu powinni mie¢ réwniez
mozliwo$¢ automatycznego inwestowania, tj. wedlug zaakceptowanych opcji
domyslnych. W obliczu wielu rozwigzan inwestycyjnych i mnogosci informacji
z tym zwigzanych celowe jest ulatwienie podjecia odpowiedniego wyboru.
W przeciwnym razie nadmiar dostgpnych funduszy moze przynies¢ odmienny
skutek i spowodowac¢ obnizenie uczestnictwa w systemie dodatkowego oszcze-
dzania emerytalnego [Iyengar, Huberman i Jinag 2004, s. 83-96. S. Benartzi
i R.H. Thaler [2013, s. 1152] wskazuja na elastyczne, kwalifikowane domysl-
ne programy inwestycyjne ze zdywersyfikowana alokacja aktywéw. Chodzi
o takie rozwigzania, dzigki ktérym mozliwe jest automatyczne reagowanie
na zmiany na rynku finansowym poprzez szybka zamiang¢ ryzykownych
instrument6w finansowych na inne, bezpieczniejsze w danym czasie oraz
dostosowanie portfela inwestycyjnego do wieku uczestnika planu. Réwniez
z badan Choi i innych [2006] wynika uzasadnienie dla domyslnej alokacji
aktywow. W analizowanych przez nich przedsigbiorstwach do 90% nowo
zatrudnionych pracownikéw decydowalo si¢ na inwestowanie w fundusze
domyslne.
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Zakonczenie

W ostatnich latach zainteresowanie decyzjami emerytalnymi w zakresie do-
datkowego oszczgdzania emerytalnego znacznie wzrasta. Poza dotychczas
eksponowanymi czynnikami stricte ekonomicznymi, w tym przede wszystkim
finansowymi, coraz cze$ciej dostrzega si¢ znaczenie i waznos¢ analizy czyn-
nikéw behawioralnych, ktore — cho¢ mimo odmiennych zalozen metodolo-
gicznych s3 nieporéwnywalne - nie powinny by¢ rozpatrywane w odosob-
nieniu od zalozen ekonomii neoklasycznej. Dostrzezenie ich istoty i waznosci
pozwala bowiem w wiekszym stopniu wyja$ni¢ motywy ludzkich zachowan
w obszarze dodatkowego zabezpieczenia emerytalnego, na ktore sktadaja
sie nie tylko decyzje podejmowane w warunkach pelnej racjonalnosci, ale
réwniez i te postrzegane jako ekonomicznie nieoptymalne. Dzigki ich znajo-
mosci mozliwe jest zaproponowanie odpowiednich rozwigzan, ktére ulatwia
dokonywanie stusznych wyboréw w zakresie dodatkowego oszczedzania na
staro$¢. Istotna jest zatem zmiana paradygmatu i dopuszczenie zatozenia, ze
konstrukcja wyboru i sposob, w jaki jest prezentowany, ma istotny wplyw na
podejmowane deyzje dotyczace zabezpieczenia emerytalnego [Sieczkowski
2015, s. 100]. W ostatnich czasach, jak wskazuja doswiadczenia miedzynaro-
dowe, szczegdlnie skuteczne jest w tym zakresie projektowanie automatyzmu
w programach emerytalnych.
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