Witam serdecznie

Nazywam sie Michat Stopka, mam 15 lat doswiadczenia jako analityk akcji/zarzadzajacy
akcjami oraz jako inwestor indywidualny, wiecej informacji o mojej osobie: O autorze

Wszystkie historyczne wpisy z mojego serwisu, wedtug daty stworzenia, znajdujq sie
w Archiwum ale wiele z moich artykutdw to wpisy ponadczasowe, poruszajgce
zagadnienia w sposob ktory byt, jest i bedzie aktualny. Dzieki temu wiele zagadnien
mogiem pogrupowaé tematycznie, podobnie jak pojecia w encyklopedii/dobrej
ksiazce. Wszystkie te artykuty mozna znalez¢ tutaj: Spis zagadnien. W rezultacie mozna

bardzo tatwo zapoznac sie z poszczegdlnymi, konkretnymi zagadnieniami.

Bardzo duza wartoscia mojego serwisu sa rowniez komentarze moje i innych
czytelnikow pod poszczegoélnymi wpisami, ktére dodatkowo wyjasniajg omawiang
tematyke i odpowiadajg na wiele pytan czytelnikow.

W tym ebooku, ze wszystkich powyzszych ponadczasowych wpiséw, ponizej wybratem
kluczowe wpisy, czyli te, ktére uwazam za najwazniejsze i dajace najbardziej do
myslenia. Sg to wpisy na temat inwestowania, gospodarki i finansow publicznych.

Mitej lektury

Michat Stopka
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Ciekawa ksiazka ,,Wspomnienia gracza gieldowego” Edwina Lefevre



Hossa czy bessa? Co podpowiada nam
,margines bezpieczenstwa” w drugiej
odstonie?

on 20/08/2014 | 27 komentarzy

4

—zrwrot z obligacji wyiszy nik z akeji o tyle pkt procentowych
—WIG (warszawski indeks gieldowy)
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Prawie rok temu, w potowie pazdziernika 2013 roku pisatem o ,marginesie
bezpieczenstwa” w inwestowaniu: ,Margines bezpieczenstwa” w inwestowaniu na gietdzie
cz. 1: wskaznik cena/zysk oraz cena/wartos¢ ksiegowa. Z perspektywy czasu wida¢, ze
whnioski sprzed roku okazaty sie by¢ catkiem stuszne.

Od tamtego czasu minat juz prawie rok wiec warto ponownie przypomniec sobie
niektore fundamentalne zaleznosci. W tej odstonie rozwazania na temat ,marginesu
bezpieczenstwa” poszerzam rowniez o przemyslenia tgczace rynek akcji z rentownoscig
rynku obligacji czy lokatami bankowymi. Takie potaczenie réznych rynkéw gdzie mozna
lokowac oszczednosci daje catkiem ciekawe spostrzezenia czy bedzie hossa czy bessa...

Zapraszam wiec do zaparzenia kawy i zapoznania sie z artykutem czy bedzie hossa czy bessa:-)

Na poczatek warto przypomniec co pisatem rok temu:

(...)

Powszechnie uwaza sie, ze inwestowanie na gietdzie jest ryzykowne. Warren Buffet

uwaza, ze inwestowanie na gietdzie nie jest ryzykowne ale ryzykowny jest brak
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wiedzy. A to sa dwie rézne sprawy. O tym inwestorze pisatem kiedys tutaj: Warren
Buffet i analiza fundamentalna. Jak najbardziej zgadzam sie z Buffetem, dlatego kiedys$ w
moim serwisie powstata seria wpisow o inwestowaniu ,Poznaj biznes: inwestowanie”
: Zasada nr 1: Nigdy nie tra¢ pieniedzy; Zasada nr 2: Nigdy nie zapominaj o zasadzie nr
1, W. Buffet

Innymi stowy:

= Im wiecej wiemy na temat inwestowania tym wyzsze stopy zwrotu z inwestowania
na gietdzie przy mniejszym ryzyku

= Im mniej wiemy na temat inwestowania tym mniejsze stopy zwrotu przy wiekszym
ryzyku

Oczywiscie w wielu ,madrych ksiazkach” czy na studiach uczy sie ludzi (a
przynajmniej uczyto), ze im wieksza stopa zwrotu tym wieksze ryzyko a im
mniejsza stopa zwrotu tym mniejsze ryzyko. Dlatego tez na przyktad stopy zwrotu z
lokaty w banku czy z obligacji panstwowych miaty by¢ nizsze, jako mniej ryzykowne, niz
stopy zwrotu na gietdzie.

Po doswiadczeniach z obligacjami greckimi czy tez lokatami w bankach cypryjskich widac,
ze z powyzszym mysleniem cos jest nie tak... Historia pokazuje, Ze nie jest wazna
~formutka” o stopach zwrotu ale wazna jest wiedza co moze sie wydarzy¢ z
konkretnym bankiem czy panstwem. Podobnie spostrzezenie to mozna rozszerzy¢
na gietde czy spotki na niej notowane.

Na przyktad jezeli chodzi o Cypr i system bankowy warto wiedzie¢ na czym tak naprawde
polega ,biznes” bankowy. Pisatem o tym dokfadnie tutaj: Co tak naprawde dzieje sie na
Cyprze? Poznaj biznes Bank: dlaczego nie mozna ukrasc¢ pieniedzy ktérych nie ma...

Dla przypomnienia: co pisatem w poprzednim wpisie: Podsumowanie analiz roku
2012/2013: Dokad dobrnie gietda i gospodarka? Za i przeciw pazdziernik 2013

”(..)

Hossa i bessa na gietdzie a dynamika PKB

Jak w 2012 roku pisatem, ze bedzie hossa wyceny indeksow byty o kilkadziesiat
procent nizsze. Wiele spotek mozna byto kupi¢ pie¢ razy zyski historyczne. Na
przyktad za ztotowke zysku pftacito sie na gietdzie 5 zt. Innymi stowy gdyby firma caty
roczny zysk wypftacita w formie dywidendy dostalibysmy od razu 20 % zwrotu
zainwestowanego kapitatu (1 zt do 5 zt kursu za akcje).

Obecnie za jedng ztotowke zysku ptacimy 15/20 zt, czyli gdyby od razu wyptacié¢ zyski w
dywidendzie otrzymalibysmy okoto 5% w dywidendzie. Zmiana jest drastyczna. Okres


http://www.michalstopka.pl/warren-buffet-i-analiza-fundamentalna/
http://www.michalstopka.pl/warren-buffet-i-analiza-fundamentalna/
http://www.michalstopka.pl/inwestowanie-poznaj-biznes-poznaj-biznes-inwestowanie-zasada-nr-1-nigdy-nie-trac-pieniedzy-zasada-nr-2-nigdy-nie-zapominaj-o-zasadzie-nr-1-waren-buffet/
http://www.michalstopka.pl/inwestowanie-poznaj-biznes-poznaj-biznes-inwestowanie-zasada-nr-1-nigdy-nie-trac-pieniedzy-zasada-nr-2-nigdy-nie-zapominaj-o-zasadzie-nr-1-waren-buffet/
http://www.michalstopka.pl/co-tak-naprawde-dzieje-sie-na-cyprze-poznaj-biznes-bank-czyli-dlaczego-nie-mozna-ukrasc-pieniedzy-ktorych-nie-ma/
http://www.michalstopka.pl/co-tak-naprawde-dzieje-sie-na-cyprze-poznaj-biznes-bank-czyli-dlaczego-nie-mozna-ukrasc-pieniedzy-ktorych-nie-ma/
http://www.michalstopka.pl/podsumowanie-roku-20122013-dokad-dobrnie-gielda-i-gospodarka-za-i-przeciw-pazdziernik-2013/
http://www.michalstopka.pl/podsumowanie-roku-20122013-dokad-dobrnie-gielda-i-gospodarka-za-i-przeciw-pazdziernik-2013/

sprzed roku, czyli niskich wycen, skoriczyt sie. Nie mamy ,marginesu bezpieczenstwa” w
formie niskich wycen.

Innymi stowy stopy zwrotu na gietdzie zaleza juz tylko od tego czy ktos dobrze
obstawi przyszie PKB... A i tutaj nie mamy zadnej gwarancji jak zachowa sie
gietda, czyli czy bedzie hossa, bo warto przypomniecé ten wpis i wykres: Kupuj
plotki, sprzedawaj fakty? Dynamika PKB Polski a przyszta stopa zwrotu na gietdzie:
Historia 1994-2013
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Dlatego w kolejnym roku bedzie liczyta sie selekcja, selekcja i jeszcze raz
selekcja

Jak to mozliwe, ze rok temu za jedng ztotowke zysku ptacono tak mato a po roku tak
duzo?

Odpowiedz jest prosta. Rok temu wszyscy sie bali, ,eksperci” w mediach wypowiadali
sie jak to moze by¢ Zle, byty wyzsze stopy procentowe wiec ludzie nie pchali sie na
gietde. Teraz jest doktadnie na odwrdt: obecnie trudno dostac¢ dobre oprocentowanie na
lokacie w banku a hossa na gietdzie trwa od ponad roku.

Ludzie zapomnieli o ryzykach a przeciez w ciqgu roku nic sie specjalnego nie zmienito.
Firmy i zyski firm sg takie same, kryzys zadtuzenia i problemy krajow rozwinietych
pozostaty te same. Kto$ rozwigzat problemy Wtoch, USA czy Hiszpanii ?
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Ale co najlepsze rok temu na gietdzie ludzie nie chcieli ptaci¢ za te ryzyka
kilkadziesiat procent mniej niz teraz. Ale teraz chetnie ,,inwestuja” na gietdzie o
czym swiadczg chociazby naptywy do TFI. 7 (...)

Co miatem doktadniej na mysli? Prosze zobaczy¢ na ponizsze wykresy:

Wskaznik cena/zysk dla indeksu MWIG 40 dla lat 2007-2013:
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Wskaznik cena/zysk dla indeksu MWIG 40 oraz relatywne zachowanie indeksu
MWIG40 w tym czasie:
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Wskaznik cena/wartos¢ ksiegowa dla indeksu MWIG40:
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Wskaznik cena/wartos¢ ksiegowa oraz zachowanie relatywnie indeksu MWIG40
w tym czasie:
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Jak widaé powyzej, na zielono zaznaczytem okresy kiedy mate i Srednie spotki
bardzo dobrze sobie radzity i kiedy byta na nich hossa. Sgq to okresy, kiedy tak
naprawde w ciggu kilku miesiecy indeks matych i Srednich spdtek bardzo dobrze sobie
radzit: wzrosty siegaty kilkadziesigt procent.


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/10/midwig-pb.png
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/10/midwig-pb-relatywnie.png

Innymi stowy w relatywnie krotkim czasie mozna byto bardzo duzo zarobi¢ na
giefdzie. Byto to mozliwe z dwdéch powodow:

1. W kolejnych kwartatach poprawiata sie sytuacja na PKB Polski ( i to trzeba byto
przewidziec)

2. Ale to co kluczowe wyceny byty bardzo niskie, o czym pisatem w poprzednim
wpisie.

Dzieki tym dwoém powyzszym czynnikom mozliwy byt bardzo dynamiczny i
szybki wzrost indeksu mniejszych spoétek oraz ogélna hossa na gietdzie.

Warto zauwazy¢, ze na przyktad w latach 2009-2011 indeks tez rost ale byt to
zdecydowanie mniej atrakcyjny wzrost: w skali roku byto to kilka/kilkanascie procent.
Byto tak wtasnie dlatego, ze wyceny nie byty juz tak atrakcyjne

Z kolei jak widaé powyzej, na czerwono zaznaczytem okresy, kiedy mniejsze
spotki stabo sobie radzity. Ponownie w duzej mierze, oprécz pogarszajgcego sie PKB w
kolejnych kwartatach, co gietda dyskontowata, gtownym powodem byty relatywnie
wysokie mnozniki wczesniej. Widaé to bardzo tadnie szczegdlnie w roku 2007/2008

I to witasnie miatem na mysli: Opisany powyzej mechanizm dotyczacy wycen,
ktory przektada sie na performance indekséw. Nie wystarczy wiedzieé, co wydarzy
sie z PKB w przysztosci. Do dobrych stop zwrotu potrzebne sg atrakcyjne wyceny. Jak
wyceny sg bardzo niskie mozna bardzo duzo zarobi¢ na gietdzie i sq szanse, ze bedzie
hossa. I z tego wtasnie powodu, ze wyceny sg bardzo atrakcyjne to i ryzyko jest
niewielkie a stopy zwrotu bardzo wysokie.

Natomiast w okresie, gdy wyceny nie sa juz atrakcyjne, stopy zwrotu sa
znacznie nizsze w ciggu roku a ryzyko strat znacznie wieksze.

(..)

Jak obecnie wyglada sytuacja?
W ciggu ostatniego roku indeksy WIG (szeroki rynek) oraz MiS80 (mate spétki) zachowaty
sie tak:


http://stooq.pl/q/?s=wig
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Jak zmienity sie wyceny od jesieni 2013 r.?
Najpierw zobaczmy na wskaznik cena/wartos¢ ksiegowa dla matych i $rednich spétek
oraz WIGu:
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Jak wida¢ na powyzszych wykresach wskaznik cena/warto$¢ ksiegowa wynosi dla obu
indeksdw okoto jednego. Jest to juz ponizej $redniej dla tego wskaznika (liczonego od
roku 2007).

Z kolei ponizej mamy wskaznik cena/zysk dla obu indekséw, ktory obecnie
wynosi okoto 14, co jest rowniez ponizej sredniej historycznej:
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Rentownosci obligacji a sytuacja na gietdzie: kiedy byta hossa a kiegy bessa?

Ponadto nasze dzisiejsze rozwazania postanowilem uzupeitni¢ zbadaniem

zaleznosci pomiedzy rynkiem akcji oraz rynkiem obligacji (a przez to lokat).

Na temat krétkoterminowych zaleznosci pomiedzy tymi rynkami pisatem juz ostatnio
miesigc temu tutaj: Co dalej z gietdgq? Nadchodzi wielki kryzys? PMI wskazuje na
zatamanie gospodarki? Kondycja polskiej gietdy i innych gietd Swiatowych lipiec 2014. Dla

przypomnienia co ostatnio pisatem:
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(...)

Ostatnio jednak po tym jak pojawity sie bardzo stabe dane o inflacji (i stabsze dane
makro) nastapita zmiana sentymentu, miedzy innymi do sektora bankowego (ktdry ma
bardzo duzy udziat na naszej gietdzie) i banki zachowywaty sie znacznie gorzej jako
sektor. Jest to spowodowane nie tylko obawami o pogorszenie sytuacji gospodarczej ale
przede wszystkim pogorszeniem marzy odsetkowej w zwigzku z mozliwymi obnizkami
stop procentowych:
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Na to wszystko warto jeszcze natozyé wptyw niskiej inflacji ktory spowodowat spadek
rentownosci i hosse na rynku obligacji:
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A jak w krotkim okresie na gietde wplywa spadek rentownosci obligacji
mielismy okazje zaobserwowaé rok temu, kiedy to na wiosne mieliSsmy spore
spadki na gietdzie. Pisatem o tym w kwietniu 2013 roku tutaj: Zachowanie obligacji a
gietda czyli dlaczego to tylko korekta hossy

Ponizej, na podstawie rentownosci obligacji z powyzszego wykresu, stworzytem indeks
obligacji (prawa skala), ktoéry nastepnie natozytem na wykres gietdy. Jak wida¢ ponizej
rok temu hossa na obligacjach (zielony indeks obligacji rosnie) w poczatkowym okresie
byt potaczony ze stabg sytuacjq na gietdzie (jak ostatnio). Dopiero jak pojawity sie
oczekiwania co do wzrostu inflacji (wakacje 2013) na gietdzie ponownie pojawita sie
hossa.
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Powyzsza zaleznosc¢ nie jest niczym dziwnym, jezeli zobaczymy ile mozna byto
ostatnio jak i rok temu zarobi¢ na obligacjach: indeks obligacji mocno wzrdst w
relatywnie krotkim czasie.

(..)

Na podstawie powyzszych spostrzezen zastanawiatem sie jak mozna potaczy¢ rynek akcji
oraz rynek obligacji tak aby mie¢ jeden wspolny wskaznik. Wskaznik, ktéry bedzie mozna
porowna¢ w diuzszym okresie czasu. Obecna niedogodnos$¢ jest bowiem taka, ze dla
rynku akcji uzywamy wskaznika cena/zysk a dla rynku obligacji wskaznika rentownosci.
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Oba rynki mozemy sprowadzi¢ do wspélnego mianownika na dwa sposoby:

1. Jezeli dla rynku akcji mamy wskaznik cen/zysk czyli ile ztotych ptacimy za jedng
ztotowke zysku, podobne ¢wiczenie mozemy zrobi¢ dla rynku obligacji. Wtedy otrzymamy
taki wykres:
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Powyzszy wykres powstaje przez podzielenie jedynki przez rentowno$¢ obligacji np.
1/10%(uwaga: te trzy wykresy znajduja sie réniez w pliku excel ktéry mozna
pobrac i na biezaco aktualizuje: Dane makro w excel).

Jak wida¢ na powyzszym wykresie od dwdch lat obligacje sg relatawnie drozsze niz akcje

2. Mozemy tez jednak przedstawic¢ biezacy mnoznik cena/zysk dla gietdy jako
rentownos$¢ inwestowania w akcje. Dzieki takiemu zabiegowi otrzymujemy wykres:
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Powyzszy wykres otrzymujemy przez podzielenie jedynki przez wskaznik cena/zysk

(1/(c/z))

Jak wida¢ powyzej, na przyktad obecnie rentownos$¢ gietdy wynosi okoto 7% a
rentownosci obligacji okoto 3% (zielona linia). Z kolei w dotku bessy 2009 oraz 2011 i
2012 rentownos$¢ gietdy wynosita kilkanascie procent.

Ponadto warto zauwazy¢, ze historycznie zdarzat sie okresy kiedy to bardziej
rentowne byla gielda lub obligacje.

Idac dalej: jezeli od rentownosci obligacji odejmiemy rentownos¢ akcji
otrzymamy wykres o ile obligacje sa bardziej rentowne niz akcje. Jezeli taki
wskaznik natozymy na indeks WIG otrzymamy ponizszy wykres i zaleznos¢:
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Okazuje sie, ze historycznie rynek akcji zachowywat sie

1. Stabo, jezeli rentownos$¢ gietdy byla mato atrakcyjna wzgledem rentownosci
obligacji (czerwone linie). Tak na przykfad byto rok temu na jesieni 2013 roku co
zaznaczytem czerwong strzatka. Innymi stowy rentownosc obligacji byta wyzsza niz
rentownosc gietdy (lub zblizona)

2. Dobrze, jezeli rentowno$¢ akcji byta znacznie wyzsza niz rentownos$¢ obligacji
(zielone linie). Z takg sytuacjg mamy do czynienia rowniez ostatnio co zaznaczytem
zielong strzatka.

Warto tutaj zwroci¢ uwage, ze relatywna atrakcyjnos$c¢ akcji wzgledem obligacji
moze sie pogorszyc¢ na trzy sposoby:


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2014/08/por%C3%B3wnanie-rynk%C3%B3w2.png

* hossy na rynku akcji bez wzrostu zyskdéw spotek (rosnie wskaznik cena/zysk)

= pogorszeniu wynikdw spotek (zwiekszenie wskaznika cena/zysk co spowoduje
spadek rentownosci akcji)

= wzrostom rentownosci obligacji

Na ten moment ostatni wariant wydaje sie najmniej prawdopodobny w sSwietle ostatnich
danych o deflacji, szczegdlnie, ze w ostatnich dniach rentownosci obligacji zareagowaty
na ten odczyt w ten sposob:
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Podsumowanie:

Po wycenach wida¢, ze w cenach mamy juz zawarte pogorszenie na dynamice PKB,
szczegOlnie na wskazniku P/BV. Ponadto w ciggu obecnego roku wystgpita zdecydowana
poprawa jezeli chodzi o wyceny na gietdzie.

Obecne poziomy wskaznikéw nie sg tak niskie jak byty w roku 2009, 2011 czy 2012
r. Nie mamy tez wiec takiego marginesu bezpieczenstwa jak wtedy, ale obecna sytuacja
gospodarcza nie jest tez taka jak byta po upadku Lehman Brothers w 2008 roku czy tez
po bankructwie Grecji w 2011 r.

Natomiast relatywna atrakcyjnosé¢ gieldy wzgledem obligacji oraz lokat jest na
podobnym poziomie jak byto to na przetomie 2012/2013 roku.

Oczywiscie z jednej strony mamy tez czynnik ryzyka zwigzany z sytuacjg na Ukrainie i
mozliwym spowolnieniem ale z drugiej strony warto pamietaé, ze dynamika PKB za drugi


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2014/08/obligacje-10-m.png

kwartat byta nadal +3,2% r/r: PKB za drugi kwartat jednak +3,2% r/r, deflacja -0,2% r/r
po raz pierwszy od trzydziestu lat a rynek pracy caty czas sie poprawia: wiasnie GUS
podatl dane o zatrudnieniu i dynamice wynagrodzen za lipiec 2014, ktore byly
catkiem przyzwoite.

Sytuacja na rynku pracy

W ujeciu miesiecznym przybyto ponad piec tysiecy miejsc pracy i jest to wynik najlepszy
od 2010 roku. Ponizej na wykresie pokazatem jak zmieniata sie liczba miejsc pracy w
ujeciu miesigc do miesigca za ostatnie piec lat:
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Warto tez zwroci¢ uwage,

ze w OFE zostato nie prawie dwa min oséb jak pisatem ostatnio

ale prawie trzy miliony, co tez jest pozytywnym zaskoczeniem: Prawie 2 min osdb
wybrato OFE. Jakie skutki dla gietdy i Polski, szczegdlnie w diuzszym termine?

Robi sie ciekawie...
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Forte: ,Margines bezpieczenstwa” w
inwestowaniu na gietdzie cz. 2: wskaznik
cena/zysk oraz cena/wartosc ksiegowa

on 29/10/2013 | 15 komentarzy
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Poprzednim razem pisatem o ,marginesie bezpieczenstwa” na przykladzie
indeksu gieldowego: ,Margines bezpieczenstwa” w inwestowaniu na gietdzie cz. 1:
wskaznik cena/zysk (c/z, p/e) oraz cena/warto$¢ ksiegowa (c/wk, p/bv). Tym razem
opisze moje spostrzezenia na temat ,marginesu bezpieczenstwa” w przypadku

pojedynczej spotki.

Do moich przemyslen wybralem spétke Forte, gdyz losy tej firmy sledze
doktadnie od tadnych paru lat. Mozna powiedzie¢, ze mam do niej sentyment,
szczegdlnie, ze dwa lata temu, na jesieni 2011 r, zaraz po bankructwie Grecji, ogtositem
sie na niej powyzej 5 % w okolicach 8 zt (oficjalne ogtoszenie OFE ING o przekroczeniu 5
% gtosow, opublikowane przez spotke 22 grudzien
2011: http://www.forte.com.pl/ raporty biezace za 2011 r.)

Od tamtego czasu kurs bardzo ladnie sie zachowywatl bo wzrést kilkaset
procent:
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Tak jak pisatem poprzednio historyczne stopy zwrotu na wielu spétkach
notowanych na gieldzie, w tym moich pomystach inwestycyjnych, wynikaja
po czesci z ,marginesu bezpieczenstwa” dla calej gieldy, o jakim pisatem
poprzednio. MieliSmy z nim do czynienia w latach 2011 i 2012.

Ale tego bufora bezpieczenstwa juz nie ma gdyz wyceny mocno wzrosty. W tym
momencie inwestorzy muszg liczy¢ sie z tym, ze grajg tylko pod poprawe PKB. Innymi
stowy grajg pod przyszte zyski spotek, bo zaleza one mocno od przysztego PKB. A to juz
jest gra ,,zero jedynkowa” dla catego indeksu: albo ma sie racje i sie zarobi albo
nie i sie straci. Warto o tym pamietac.
Oczywiscie jaw moim serwisie podkreslam, ze o wiele bezpieczniej (i
sensowniej) jest zajac sie selekcja spotek. W troche diuzszym terminie jest ona po
prostu bezpieczniejsza, pewniejsza i dajaca wiekszy potencjat zyskéw. Dlaczego?

1. Jezeli caty rynek rosnie, czyli mamy hosse, nasze spotki powinny zdecydowanie
lepiej performowac od rynku

2. Jezeli caty rynek spada, czyli mamy besse, nasze spétki powinny albo mniej spas¢
niz rynek albo, jezeli to sg naprawde dobrze wybrane spoétki, mogg ,sta¢ w miejscu”

lub nawet urosnac¢ w perspektywie kilku kwartatow.
Wracajac do Forte:

Prace w ING OFE rozpoczatem w listopadzie 2009 r.: Zmiana pracy na ING PTE i koniec
prowadzenia bloga. I od tego czasu czekatem na dobry moment na zajecie pozycji na
Forte.Ten dogodny moment nadszed! dopiero po dwoch latach. Wida¢ wiec, ze


http://www.michalstopka.pl/zmiana-pracy-na-ing-pte-i-koniec-prowadzenia-bloga/
http://www.michalstopka.pl/zmiana-pracy-na-ing-pte-i-koniec-prowadzenia-bloga/
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/10/forte-5.png

czasem na dobra okazje inwestycyjna trzeba czeka¢ nawet tadnych pare
kwartatéw.

Tak jak juz pisatem wiele razy na moim blogu: na kazda spotke mozna znalez¢
kilka bardzo waznych ,driverow”, ktére powoduja, ze w kolejnych kwartatach kurs
bedzie najprawdopodobniej zachowywat sie dobrze lub Zle. Jezeli te czynniki dziatajg
pozytywnie kurs bedzie rdst a jak negatywnie to kurs albo spada albo w najlepszym razie
»~stoi w miejscu”.

Po prostu trzeba wiedzie¢ jak szukac¢ takich czynnikbw no a przede wszystkim
wiedziec¢ jakie czynniki dziataja na konkretne spétki i sektory. Jest to istota
mojego doswiadczenia z ostatnich kilkunastu lat: zaréwno w skali makro jak i w
przypadku spétek. Mozna powiedzie¢, ze ja juz swoje ,,frycowe” zaptacitem.

Jednym z podstawowych kryteriow branych pod uwage przez inwestoréw jest
wskaznik P/BV: Dlaczego? Zobaczmy na przykfadzie spoétki Forte:
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(ogd6lnie na temat sprawozdan finansowych, wskaznikdw i metod wyceny mozna
przeczyta¢ w ebookach, po zapisaniu sie na newsletter, : Darmowe ebooki, szczegétowo
na ten temat méwie podczas moich szkolen on-line, rowniez o potrzebnych korektach aby
wyjs¢ na ,prawdziwe” book value)

= Co tak naprawde oznacza na przyktad wskaznik P/BV 3 ?

Ze insiderom optaca sie sprzedaé akcje spoétki lub zrobié emisje po wysokich
wycenach... Dlaczego? Zobaczmy to na naszym przyktadzie dla spotki Forte: jezeli
zatozymy wartos¢ akcji 45 zt , wartos¢ ksiegowg okoto 15 co daje nam okoto : P/BV =
45/15 = 3.


http://www.michalstopka.pl/darmowe-ebooki/
http://www.michalstopka.pl/szkolenia-podstawowe-informacje/

Insiderzy mogaq sprzedac akcje za 45 zt i jednoczesnie zainwestowac 15 zt na stworzenie
takiego samego biznesu ,tylko dla siebie”. Mogg miec taki sam biznes plus 30 zt gotéwki
na koncie ...

To wyjasnia dlaczego emisje akcji sq kilka razy P/BV w IPO czy SPO, na
przykiad w 2007 roku IPO deweloperow byly po 5-10 razy P/BV ! A co jezeli to
book value i tak jest zmanipulowane, zawyzone przed IPO?

= Co tak naprawde oznacza na przyktad wskaznik P/BV 0,5 ?

Ze insiderom nie oplaca sie sprzedawaé akcji spoétki lub zrobié¢ emisji po
wysokich wycenach... Dlaczego? Bo na przyktad jezeli kurs spétki wynositby 7,5 zt a
prawdziwa wartos¢ ksiegowa 15 zt mamy: P/BV=7,5/15 = 0,5.

W takim wypadku sprzedajac akcje za 7,5 zt na stworzenie takiego biznesu od podstaw
trzeba wyda¢ minimum 15 zt. Nie jest to zbyt dobry biznes. W takim wypadku z punktu
widzenia insiedera lepiej skupic¢ akcje spotki notowanej na gietdzie...

Oczywiscie wskaznik P/BV to tylko jeden z elementow ,uktadanki”. Tak jak
pisatem, rowniez dla spotki Forte jest kilka bardzo waznych czynnikéw wptywajacych na
zyski spotki co przektada sie z kolei na kurs gietdowy. Caty ruch z niskich kilku ztotych w
dotku w 2009 roku do obecnych trzydziestu paru mozna witasnie zrozumiec¢ znajac te
czynniki. Dotyczy to zaréwno hossy lat 2009-2010, bessy lat 2010-2011 oraz ponownie
hossy 2011-2013. A co bedzie dalej? Wszystko zalezy wtasnie od tych czynnikow
specyficznych dla Forte...

No dobrze, ale jezeli wiemy, ze insidrom zalezy na tym aby kupi¢ akcje tanio a
pozniej sprzedac drogo to jaka mamy gwarancje, ze wyniki publikowane przez
jakas spotke sa dokladnie takie jakimi wydaja sie nam by¢ czytajac
sprawozdania finansowe tej spoétki? Przeciez spétkom relatywnie fatwo moze
opozniac ksiegowanie zyskow lub przyspieszac. A co z robieniem ,story” negatywnego lub
pozytywnego na przysztos¢? Warto pamietac o tym ryzyku.

A na podstawie wynikéw finansowych robione sa wyceny DCF przez biura
maklerskie czy ogodlnie inwestoréw...

To dlatego poprzednio pisatem, ze ,margines bezpieczenstwa” na zyskach Ilub
wskaznikach P/BV chroni nas w jakim$ stopniu, jako inwestoréw nie tylko przed
koniunkturg na PKB, czyli makro ale przede wszystkim przed dziataniami insideréw... To
dlatego tyle razy wspominam, ze w inwestowaniu bardzo wazny jest uczciwy zarzad i
insiderzy... Jako$ dziwnym trafem mam wrazenie, ze im nizszy wskaznik P/BV
tym wieksza uczciwo$¢ insiderow a im wyzszy wskaznik P/BV tym wieksza



sktonno$¢ insiderow do ...Warto o tym pamie¢ w naszych rozwazaniach
edukacyjnych...

Niestety przy wycenach jakie mamy na gietdzie i bedziemy mieli, nadchodzi fala IPO i
SPO i ,ubieranie” ,inwestorow” w akcje. Albo moze powinienem napisac ,stety” bo dzieki
temu pozniej na gietdzie tworzg sie super okazje inwestycyijne...

Oczywiscie jest mozliwy wspolny interes zaréwno insideréw jak i akcjonariuszy
mniejszosciowych ale do tego potrzeba... uczciwych insideréw. Oczywiscie tacy
tez sq ale niestety mam wrazenie, ze pienigdze robig rézne dziwne rzeczy z wiekszoscig
ludzi, w tym tez z insiderami...

Powyzsze spostrzezenie tlumaczy tez dlaczego wiekszosci inwestoréw czy to
indywidualnych czy instytucjonalnych trudno robi¢ dobre stopy zwrotu w
dituzszym terminie. To nie jest réwna ,gra” pomiedzy insiderami a inwestorami. I
dlatego trzeba by¢ dobrze przygotowanym do tej gry i trzeba wiedzie¢ gdzie zbudowac
swojq ,przewage konkurencyjng”.



Obnizki stép procentowych: historia 2000-
2014: zachowanie gietdy oraz dynamiki
PKB

on 02/09/2014 | 10 komentarzy
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Przed nami najprawdopodobniej obnizki stép procentowych wiec dzisiaj
postanowitem zbadac jak historycznie gielda reagowata na takie dziatanie Rady
Polityki Pienieznej. Ponadto ponizej zbadatem tez zalezno$¢ pomiedzy zachowaniem
gietdy oraz dynamikg PKB w tym samym czasie. Ponizszy wpis daje do myslenia
szczegolnie w kontekscie wnioskéw z poprzedniego wpisu: Przed nami hossa czy bessa?
Co podpowiada nam ,margines bezpieczenstwa” w drugiej odstonie?.

Czy RPP obnizy stopy procentowe i czy w takim razie
beda kolejne obnizki stop procentowych?

Szczerze powiedziawszy trudno powiedzie¢ bo dwa lata temu RPP nie zrobita
tego co dla mnie wydawato sie oczywistym: ,,0jcze wybacz im bo nie wiedzg co
czynig?” Mam nadzieje, ze wiekszo$¢ sie myli a RPP ma lepsze narzedzia
analityczne niz ja... wiec i tym razem moze by¢ réznie...


http://www.michalstopka.pl/historia-2000-2014-zachowanie-gieldy-a-obnizki-stop-procentowych-oraz-dynamika-pkb/#comments
http://pl.wikipedia.org/wiki/Rada_Polityki_Pieni%C4%99%C5%BCnej
http://pl.wikipedia.org/wiki/Rada_Polityki_Pieni%C4%99%C5%BCnej
http://www.michalstopka.pl/przed-nami-hossa-czy-bessa-co-podpowiada-nam-margines-bezpieczenstwa-w-drugiej-odslonie/
http://www.michalstopka.pl/przed-nami-hossa-czy-bessa-co-podpowiada-nam-margines-bezpieczenstwa-w-drugiej-odslonie/
http://www.nbp.pl/home.aspx?f=/polityka_pieniezna/rpp.html
http://www.michalstopka.pl/ojcze-wybacz-im-bo-nie-wiedza-co-czynia-mam-nadzieje-ze-wiekszosc-sie-myli-a-rpp-ma-lepsze-narzedzia-analityczne/
http://www.michalstopka.pl/ojcze-wybacz-im-bo-nie-wiedza-co-czynia-mam-nadzieje-ze-wiekszosc-sie-myli-a-rpp-ma-lepsze-narzedzia-analityczne/
http://www.michalstopka.pl/ojcze-wybacz-im-bo-nie-wiedza-co-czynia-mam-nadzieje-ze-wiekszosc-sie-myli-a-rpp-ma-lepsze-narzedzia-analityczne/
http://www.facebook.com/278183955552522
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Niemniej jednak w kontekscie tego, ze mamy jedne z najwyzszych na $wiecie realnych
stop procentowych (wykres powyzej) wydaje sie to prawdopodobne, szczegodlnie ze
wydarzenia na Ukrainie nie pomagajq ani gospodarce ani nie stwarzajg mozliwosci dla
nagtego wzrostu inflacji.

Obnizki stép procentowych a gietda i dynamika PKB

Ponizej pokazatem na wykresie jak wygladaty historycznie stopy procentowe w
Polsce na dwanascie miesiecy przed pierwsza obnizka i dwanascie miesiecy po
pierwszej obnizce. Moment ,,zero” zaznaczony na zielono to pierwsza obnizka
stop procentowych:


http://pl.wikipedia.org/wiki/Ukraina
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2014/09/ralne-stopy-procentowe.png
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To co ciekawe, na wykresie powyzej widaé, ze w kazdym kolejnym cyklu Obnizki stop
procentowych schodzity na coraz nizsze poziomy.

Z kolei tutaj pokazalem jak zachowata sie historycznie gielda dwanascie
miesiecy przed i dwanascie miesiecy po pierwszej obnizce stop procentowych.
Pierwsza obnizka stép procentowych to moment ,,zero” zaznaczony na zielono:
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http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2014/09/obni%C5%BCki-st%C3%B3p-procentowych.png
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2014/09/obni%C5%BCki-wig.png

Obnizki stép procentowych i gietda wnioski

1. Przed obnizkami stop procentowych gietda dwa razy byta w trendzie spadkowym i

dwa razy w trendzie wzrostowym

2. Ale za kazdym razem po obnizkach stdép procentowych gietda rosta w ciggu

dwunastu miesiecy (od kilku do kilkudziesieciu procent)

Obnizki stép procentowych i dynamika PKB
Z kolei ponizej pokazatem osobno kazdy z powyzszych czterech okresow w

konteks$cie zachowania gieldy i kwartalnej dynamiki PKB Polski r/r:
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Moje wnioski:
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Zaleznos$c¢ obnizki stop procentowych a dynamika PKB
1. Obnizki byty w okolicach dotka na dynamice PKB

2. Po obnizkach nastepowata w kolejnych kwartatach poprawa dynamiki PKB

Zaleznosc¢ obnizki stop procentowych a zachowanie gietdy:

1. Za kazdym razem po obnizkach stép procentowych gietda byt wyzej w kolejnych
kwartatach

Zaleznos¢ dynamika PKB i zachowanie gieldy:

1. Dwa razy byto tak, ze przed obnizkami stép procentowych dynamika PKB spadata a
gietda rosta

2. Dwa razy byto tak, ze przed obnizkami stép procentowych dynamika PKB spadata i
gietda tez spadata

3. Za kazdym razem po obnizkach gietda rosta i dynamika PKB tez sie poprawiata

Obnizki stédp procentowych: wplyw na gietde i dynamike PKB
podsumowanie

Historycznie obnizki stép procentowych byty korzystne zaréwno dla zachowania gietdy jak
i dynamiki PKB.

Ponadto z powyzszych wykreséw wynika, ze gietda rosta poniewaz dynamika PKB
poprawiata sie w kolejnych kwartatach wiec kluczowa jest w takim razie przyszia
dynamika PKB.

Oczywiscie warto tez podkresli¢, ze jezeli obecnie dojdzie do obnizek stéop procentowych
to tym razem pierwszy raz w historii bedg to obnizki stép procentowych nie po
wczesniejszych podwyzkach stép procentowych ale po wczesniejszych obnizkach stép
procentowych.


http://www.michalstopka.pl/historia-2000-2014-zachowanie-gieldy-a-obnizki-stop-procentowych-oraz-dynamika-pkb/Gospodarka_Polski
http://www.gpw.pl/

Historia 1994-2013: Kupuj plotki,
sprzedawaj fakty? Dynamika PKB Polski a
przyszta stopa zwrotu na gietdzie

on 17/06/2013 | 13 komentarzy
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Pare lat temu odkrytem, ze gietda ,dyskontuje” to co bedzie sie dziato z PKB Polski. Na
tej podstawie mozna byto np. przewidzie¢ odbicie typu ,,V” w gospodarce w 2009 roku.

Wiele o0séb uzaleznia inwestowanie na gietdzie od dobrych danych o PKB Polski
lub generalnie kiedy dane makro sg coraz lepsze. Tym razem postanowitem wiec zbadac¢
efekt przeciwny: Na podstawie biezacej dynamiki PKB zbadatem, jakie przyszie
stopy zwrotu mozna bylo uzyskaé na polskiej gietdzie. Okazuje sie, ze wnioski
sa, jak zwykle, bardzo ciekawe...

Dla przypomnienia, historycznie, roczna zmiana gietdy dosy¢ dobrze wskazywata co
bedzie sie dziato z polskim PKB. Pare miesiecy temu pisatem o tym tutaj, gdzie jeszcze
raz doktadnie omoéwitem tg zaleznos¢: ,Wzér dziata”:-) Aktualizacja rocznej zmiany %
WIG, PKB i zatrudnienia.

Ponizej wrzucitem wykres tej fenomenalnej zaleznosci:


http://www.michalstopka.pl/kupuj-plotki-sprzedawaj-fakty-dynamika-pkb-polski-a-przyszla-stopa-zwrotu-na-gieldzie-historia-1994-2013/#comments
http://www.michalstopka.pl/wzor-dziala-aktualizacja-rocznej-zmiany-wig-pkb-i-zatrudnienia/
http://www.michalstopka.pl/wzor-dziala-aktualizacja-rocznej-zmiany-wig-pkb-i-zatrudnienia/
http://www.facebook.com/278183955552522
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Pytanie tym razem jest jednak nastepujace: czy na podstawie dynamiki PKB (i danych

makro) mozna byto historycznie przewidzie¢ co stanie sie z gietdq? Odpowiedz brzmi
TAK, ale ...

Okres stabego PKB i zachowanie gietdy po roku

1. Na ponizszym wykresie zaznaczytem zielonymi liniami, jaka byta stopa zwrotu na

polskiej gietdzie po roku od momentu, kiedy dane makro zaczety sie poprawia¢. Innymi

stowy kupujemy akcje, gdy dane makro sie poprawiaja:
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Dla rocznej stopy zwrotu wybratem okres pomiedzy pierwszym a drugim kwartatem,
kiedy roczna dynamika PKB ustanowita dotek i dynamika polskiego PKB zaczeta zakrecac
do géry. Innymi stowy dane o produkcji przemystowej czy sprzedazy
detalicznej zaczynajq sie poprawiac.

Jakie wniosek na tej podstawie mozna wyciggnac¢? Jaka mozna bylo uzyskac stope
zwrotu na gietdzie po roku od poprawy danych makro?

1. W roku 1999: kilkanascie %
2. W roku 2002: zero %

3. W roku 2005: niecate 50%
4. W roku 2009: kilkanascie %

Jak wida¢ nie byly to zbyt imponujace stopy zwrotu, zobaczmy wiec na
okres dobrego PKB i zachowanie gietdy po roku:

2. Kupno akcji po okresie kilku kwartatéw, kiedy dynamik PKB Polski byta dosy¢ dobra:
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Roczne stopy zwrotu:

1. 1996: zero plus %


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/06/dobre-pkb.png

2. 1999: zero plus %

3. 2003: krétko powyzej 30%, ale zaraz potem zero plus %

4. 2006: krotko powyzej 30%, ale zaraz potem zero plus %

5. 2010: zero plus a zaraz potem ujemna

Jak wida¢ powyzej wyniki sg jeszcze gorsze.

3. Co dziato sie z zyskami na gietdzie po roku jak PKB byto bardzo dobre, ale
zaczynalo sie pogarszac? Jakie byly stopy zwrotu?
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1. W rokul1997: okoto zera %

2. W roku 2000: minus 30/40%

3. W roku 2004: ,zero plus”

4., W roku 2007: minus 30/40%

5. W roku 20011: minus 20/25%


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/06/pkb-pocz%C4%85tek-pogorszenia.png

Jak wida¢ powyzej kupowanie akcji przy dobrym PKB ale jak jego dynamika zaczyna sie
juz pogarszac nie byto najlepszym pomystem.

4. Znacznie lepiej sprawdzato sie jednak co innego: kupno akcji, kiedy PKB Polski
byto coraz stabsze, co zaznaczytem na wykresie ponizej na zielono:
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Stopy zwrotu:
1. W latach 1998/1999: ponad 50%
2. W roku 2001: okoto zera %
3. W latach 2004/2005: okoto 30/40%
4. W roku 2008/2009: ponad 50%
5. W roku 2012: prawie 30%
Jak wiec wida¢ powyzej, wzrosty na gietdzie w ciggu ostatniego roku, ktére obecnie

wynosza prawie 30 % nie s niczym zaskakujacym. Historycznie w ogodle nie byly
potrzebne dobre dane do wzrostow na gietdzie.
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A prawde powiedziawszy, jak juz lepsze dane sie pojawiaty lub PKB byto juz od jakiego$
czasu dobre, roczne stopy zwrotu byty juz niezbyt imponujace. Albo zero plus/kilkanascie
procent albo nawet ujemne jezeli akurat trafiliSmy na okres szczytu dynamiki PKB.

Trzeba tez pamieta¢, ze dane o PKB czy tez dobre dane makro docieraja do nas
ze sporym opoéznieniem, szczegolnie, jezeli kto$ robi to na podstawie doniesien
medialnych. Jak juz w mediach gloé$no mowi sie o dobrej sytuacji gospodarczej
czy spadku bezrobocia, dynamika PKB juz dawno jest bardzo wysoka...

Jaki z tego wniosek?

1. Historycznie gietda najpierw rosta dyskontujgc poprawe PKB a dopiero potem PKB
sie poprawiato. Roczne stopy zwrotu byty wtedy rzedu kilkudziesieciu procent.

2. Ale jak juz PKB sie poprawiato czy byto dobre nie mozna byto na tym juz bardzo
duzo zarobi¢. Stopy zwrotu wynosity wtedy zazwyczaj kilka lub kilkanascie procent.

3. Historycznie gietda najpierw spadata, czyli roczne stopy zwrotu byty ujemne a
dopiero potem dynamika PKB sie pogarszata

Jaki z tego wniosek mozna wyciagnac¢ obecnie?

Po pierwsze patrzac tylko na powyzszg zaleznos¢ historyczng dotyczacg PKB i rocznej
stopy zwrotu WIG, spora cze$¢ wzrostow indeksow gietdowych prawdopodobnie juz za
nami. W miare jak PKB bedzie sie poprawiato gietda nadal powinna w miare dobrze sie
zachowywaé, ale trudno oczekiwaé duzych stép zwrotu w skali roku. Najlepszy okres dla
indeksdéw, z najlepszymi dynamikami wzrostu w skali roku, wtasnie mamy za soba.

Po drugie w kolejnych kwartatach warto skupi¢ sie na selekcji sektoréow oraz spotek.
Warto przyjrzec sie tym spotkom, ktére majg dobrg strategie i dobre zarzady. Spotkom
ktére bedg umiaty wykorzystac polepszajace sie PKB.



Historia 2000-2014: inflacja opoOzniona
wzgledem PKB? co dalej w zwigzku z tym z

inflacjq?

on 30/06/2014 | 24 komentarzy

srednia 16,0

Rok dotekna PKB dotek na CPI dotki
2([11;'2003 lis-01 kwi-03 17
2005/2006 lut-05 mar-06 13
2009/2010 lut-09 sie-10 18

srednia 13

Rok szczyt na PKB szczyt na CPI szczyty
2004 lut-04 pai-04 8
2007/2008 lut-07 sie-08 18
2010/2011 lis-10 lis-11 12

Dzisiaj postanowitem kompleksowo zbada¢ zalezno$¢ pomiedzy danymi o inflacji a
dynamikg PKB w Polsce dla lat 2000-2014. Wnioski na przyszto$¢ wydajg sie by¢, jak
zwykle, dosy¢ ciekawe...

Szczegolnie w kontekscie bardzo niskiej inflacji w ostatnich miesiacach.
Szczegb6towo na temat tego, oraz jakie ryzyka moze powodowac deflacja
pisatlem ostatnio tutaj: Nie jest dobrze? Bardzo staba inflacja. Polske czeka
deflacja?

Zapraszam wiec do zaparzenia kawy i lektury moich przemyslen z ostatnich kilku dni :-)

Zanim opisze moje przemyslenia dla inflacji i PKB za lata 2000-2014 warto
najpierw rzuci¢ okiem na najnowsze dane makro. Biezaca, szczegdétowa analiza na
temat tego co mysle o obecnej i przysztej sytuacji gospodarczej znajduje sie we wpisie
sprzed miesigca tutaj: Przed nami krach czy boom? Co dalej z gospodarka? Kondycja
polskiej gospodarki czerwiec 2014. W ciqggu miesigca naptynety nowe dane makro wiec
dzieki temu mamy kolejne elementy do naszej uktadanki na temat kondycji polskiej
gospodarki a szczegodlnie inflacji.
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Ostatnie dane makro mozna podsumowac¢ jednym zdaniem: tak jak pisze od
jesieni 2013 roku:

1.

Nadal mamy podziat na relatywnie stabe dane o produkcji przemystowej oraz
sprzedazy detalicznej (znowu ponizej oczekiwan)

A z drugiej strony dobre dane o produkcji budowlano-montazowej, spadajacym
bezrobociu, rosnacej liczbie miejsc pracy oraz

rosngcych wynagrodzeniach
(szczegdlnie w ujeciu realnym):

Sprzedaz i produkcja prawa skala, PKB Polski lewa:

—PKB kwartalne Polski rfr  ——Sprzedat detaliczna r/r po inflacji ——Produkcja przemysiowa r/fr
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—Zmiana bezrobocia w punktach procentowych rok do roku lewa skala
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ZMIANY STOPY BEZROBOCIA REJESTROWANEGO
Maj 2014 r. do maja 2013 r.
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W efekcie dynamika PKB Polski rosnie w ostatnich kwartatach w oklicach plus/minus 3%.

Nasza s$rednia dla sprzedazy detalicznej i produkcji przemystowej za ostatnie
trzy miesigce (marzec/kwiecien/maj) wyglada jak ponizej co oznacza, ze PKB
za drugi kwartat 2014 powinno nadal by¢ powyzej 3% w skali roku:
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Na temat wptywu ostatniej afery z nagraniami na gospodarke i gietde pisatem tutaj: Co
dalej z gietdq i gospodarka? Kim naprawde jest redaktor Latkowski? Belka pod Trybunat
Stanu? Tusk do dymisji?. Niestety jest to dodatkowy czynnik ryzyka, po sytuacji na
Ukrainie, ktéry moze mie¢ negatywny wptyw na dynamike PKB Polski w kolejnych
kwartatach. Co prawda wptyw nie powinien by¢ duzy, jednak zawsze jest to negatywny
czynnik.

Tak jak pisatem, realizuje sie scenariusz, w ktorym przynajmniej na razie, nie
ma nowych wyboréw a premier Tusk mowi ,nic sie nie stalo”. Oczywiscie
opozycja tez nie ma interesu we wczes$niejszych wyborach bo czas dziala na jej
korzys¢ (nowe nagrania, dalszy blamaz PO i PSL) dzieki czemu moga zdoby¢
wiecej glos6w w kolejnych wyborach.

Jedyne co mozna dodac¢ to przywota¢ powiedzenie ,gdzie dwdch sie bije tam trzeci
korzysta”. Na walce koalicja rzadzaca i opozycja korzysta Kongres Nowej Prawicy

Korwina Mikke bo najnowsze sondaze wskazujg, ze ma juz ponad dziesie¢ procent
poparcia.

Co dalej z inflacja?

W kontekscie powyzszych danych makro i relatywnie dobrej dynamiki PKB pojawia sie
pytanie: co z tg inflacjq? dlaczego grozi nam deflacja? Dlatego postanowitem blizej
przyjrzec sie historycznym zaleznosciom pomiedzy inflacjg i dynamika PKB.
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Najpierw warto zobaczy¢ na cala historie wskaznika inflacji dla Polski:
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Dtugoterminowy trend dla inflacji w Polsce jest wyraznie spadkowy. Nie jest to dziwne

jezeli zobaczy¢ na dlugoterminowe tendencje na wskazniku inflacji w krajach bardziej
rozwinietych. Dlatego tez obecny stan rzeczy nie jest niczym nadzwyczajnym.

Z kolei tutaj natlozylem na siebie inflacje oraz dynamike PKB Polski od 2000
roku:
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Okazuje sie, ze inflacja jest wskaznikiem opo6znionym wzgledem dynamiki PKB
w Polsce:

= Na zielono zaznaczytem dotek na dynamice PKB oraz pézniejszy dotek na inflacji.

= Z kolei na czerwono zaznaczytem szczyt na dynamice PKB oraz pdzniejszy szczyt
na dynamice inflacji.

W zwiazku z powyzszym spostrzezeniem ponownie trzeba stwierdzi¢, ze
obecny, deflacyjny charakter cen w Polsce nie jest niczym nadzwyczajnym.

Na podstawie powyzszego wykresu mozemy tez policzy¢ ile historycznie wynosito
przesuniecie pomiedzy dotkiem na PKB oraz szczytem na PKB a odpowiednim momentem
zwrotnym na inflacji w Polsce.

Obliczenia dla trzech ostatnich cykli PKB/inflacja pokazatem w tabelce ponizej.
Sa to odlegtosci pomiedzy dotkami PKB/inflacja oraz szczytami PKB/inflacja w
miesigcach (uwaga: dla dotkdw nie bylo problemu z wyznaczeniem lokalnych minimoéow
bo wykres wskazuje je wyraznie, dla szczytdow nie jest to juz tak oczywiste wiec
musiatem przyjac troche arbitralnie daty ktére wpisatem do tabelki):

srednia 16,0

Rok dotekna PKB dotek na CPI dotki
20012003 lis-01 kwi-03 17
2005/ 2006 lut-05 mar-06 13
2009/2010 lut-09 sie-10 13

srednia 13

Rok szczyt na PKB szczyt na CPI szczyty
2004 lut-04 pai-04 8
2007/2008 lut-07 sie-08 18
2010/2011 lis-10 lis-11 12

Jak wida¢ powyzej od dotka PKB do dotka inflacji historycznie mijalo srednio 16
miesiecy. Z tym, ze dwa cykle mialy 17 i 18 miesiecy a trzeci tylko 13. To co
warto zwroéci¢ uwage: pomiedzy dotkami dynamika PKB rosta, ale dynamika inflacji
spadata, czyli jest to dokfadnie taka sama sytuacja z jakg mamy do czynienie obecnie od
paru kwartatéw.

Z kolei dla szczytow dynamiki PKB i inflacji srednia wynosi 13 miesiecy (ale
rozrzut czasu jest zdecydowanie wiekszy niz dla dotkéw).


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2014/06/do%C5%82ki-inflacja.png

Dlatego tez skoro dotek na dynamice PKB Polski byt w lutym 2013 dotek na inflacji
powinien by¢ w czerwcu 2014 roku ($rednia 16 miesiecy), lipcu albo sierpniu jezeli
przyjac¢ 16 i 18 miesiecy dla danych historycznych. Co ciekawe znowu dochodzimy do
whniosku, ze obecny deflacyjny charakter na cenach w Polsce nie jest niczym
nadzwyczajnym.

Na powyzsze whnioski warto nalozy¢ spostrzezenia na temat cyklu
dziesiecioletniego:

Dla przypomnienia o cyklu dziesiecioletnim kiedy$ pisatem tutaj: Polskg gospodarke
czeka kilka ttustych lat ? ? ? : Michat Stopka , Cykl dziesiecioletni wiec jezeli kto$ jeszcze
nie zna tego wpisu zachecam do zapoznania sie z nim.

Tak jak juz kiedys pare razy pisalem na moim bogu, ze wzgledu na cykl
dziesiecioletni i piecioletni okres bardzo stabego rynku pracy oraz sprzedazy w
firmach ktéore maja stycznos$¢ z konsumentem indywidualnym, w roku
2013/2014/2015 tym bardziej nalezato sie/nalezy sie spodziewaé relatywnie
niskiej inflacji. Podobnie jak byto w roku 2001/2003, kiedy to od dotka na dynamice
PKB i dynamice inflacji, mieliSmy 18 miesiecy.

Ponadto patrzac historycznie, dziesie¢ lat temu inflacja poszta mocno w gédre, jak
dynamika PKB byta 6/7% w skali roku. Obecnie jednak nie zanosi sie na takg dynamike
wiec nie ma tez odpowiednio mocnej presji inflacyjnej jak bywato to historycznie.

Podsumowanie:

Patrzac tylko na historyczne przesuniecie pomiedzy dynamikga PKB a inflacjq, dotka na
inflacji nalezato sie/nalezy sie spodziewac¢ w kolejnych kilku miesigcach.

Biorac jednak pod uwage:
= Cykl dziesiecioletni
= Caty czas relatywnie wysoki poziom bezrobocia
= Sytuacje na wschodzie
= Caty czas relatywnie niska dynamike PKB Polski oraz
= Umocnienie ztotowki w skali roku dla kolejnych miesiecy co oznacz presje

deflacyjng, zgodnie z tym wpisem: Kurs ztotowki powodem btednych decyzji RPP
oraz btednych zatozen do budzetu ministra Rostowskiego?:


http://www.michalstopka.pl/polska-gospodarke-czeka-kilka-tlustych-lat-michal-stopka-cykl-dziesiecioletni/
http://www.michalstopka.pl/polska-gospodarke-czeka-kilka-tlustych-lat-michal-stopka-cykl-dziesiecioletni/
http://www.michalstopka.pl/kurs-zlotowki-powodem-blednych-decyzji-rady-polityki-pienieznej-oraz-blednych-zalozen-do-budzetu-ministra-rostkowskiego/
http://www.michalstopka.pl/kurs-zlotowki-powodem-blednych-decyzji-rady-polityki-pienieznej-oraz-blednych-zalozen-do-budzetu-ministra-rostkowskiego/
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Inflacja powinna caly czas by¢ niska. Chociaz wbrew pozorom bardzo niska
inflacja nie jest niczym dziwnym w kontekscie historycznych proceséw
zachodzacych w gospodarce. Procesow, ktore jak wyszio nam z analizy
powyzej, ze znacznym opoznieniem przekladaja sie na inflacje.

W zwigzku z powyzszym jak najbardziej mozliwe jest, ze dynamika PKB zachowuje sie
catkiem przyzwoicie a na wskazniku inflacji notujemy bardzo niskie poziomy.


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2014/06/eurpln.png

Bezrobocie w Polsce spadnie do 5% w
2018 roku!? Cykl dziesiecioletni na rynku
pracy

on 15/09/2014 | 20 komentarzy
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Prawie dwa lata temu w styczniu 2013 roku, a pdzniej jeszcze raz rok temu, na jesieni
2013 roku, w tym wpisie: Nadchodzi rynek pracownika... Jak niskie bezrobocie w 2013 i
2014 r.? postawitem teze o bardzo mocnym spadku bezrobocia w 2014 roku. Z
perspektywy czasu scenariusz tam nakreslony ponownie bardzo tadnie sie zrealizowat. A
skoro tak: przyszedt czas na postawienie tezy co moze sta¢ sie z bezrobociem w
Polsce nie tylko w kolejnym roku 2015 ale i jak moze rozwijac sie sytuacja na
rynku pracy az do roku 2017/2018. Moim zdaniem bezrobocie do tego czasu
moze spas¢ nawet do... 5%... Dlaczego? Zapraszam do zapoznania sie z moim
tokiem rozumowania ponizej.

Na poczatek przypomnijmy sobie co pisatem na jesieni 2013 roku:
(...)

Poprzednich kilka wpiséw dotyczacych mozliwego krachu systemu emerytalnego i
bankructwa polskich finanséw publicznych ma dosy¢ pesymistyczng wymowe: W matni:
krach polskiej gospodarki w ciggu kilkunastu lat? Podatki + wyjazdy = bankructwo
panstwa i ZUS wiec dzisiaj z kolei cos bardzo optymistycznego.


http://www.michalstopka.pl/bezrobocie-w-polsce-spadnie-do-5-w-2018-roku-cykl-dziesiecioletni-na-rynku-pracy-w-praktyce/#comments
http://www.michalstopka.pl/nadchodzi-rynek-pracownika-jak-niskie-bezrobocie-w-2013-i-2014-r/
http://www.michalstopka.pl/nadchodzi-rynek-pracownika-jak-niskie-bezrobocie-w-2013-i-2014-r/
http://www.michalstopka.pl/w-matni-krach-polskiej-gospodarki-w-ciagu-kilkunastu-lat-podatki-wyjazdy-bankructwo-panstwa-i-zus/
http://www.michalstopka.pl/w-matni-krach-polskiej-gospodarki-w-ciagu-kilkunastu-lat-podatki-wyjazdy-bankructwo-panstwa-i-zus/
http://www.michalstopka.pl/w-matni-krach-polskiej-gospodarki-w-ciagu-kilkunastu-lat-podatki-wyjazdy-bankructwo-panstwa-i-zus/
http://www.facebook.com/278183955552522

Oczywiscie krach polskiej gospodarki nie musi nastapié, jezeli My Polacy
skoncentrujemy sie na rozwoju gospodarczym, dzieki czemu mocno wzrosng
wynagrodzenia, Iludzie przestana wyjezdzaéi zwieksza sie wplywy
budzetowe. Dlatego tez stworzytem ebook Ebook Michat Stopka Inwestor Profesjonalny

2013: Jak zmieni¢ Polske ?! Wynagrodzenia i Gospodarka a finanse publiczne

Polski oraz zaktadke w menu gtdwnym: Analizy>>> Jak zmieni¢ Polske?!

Tak jak pisatem krach polskiej gospodarki moze wystapi¢ dopiero po 2018 r.

gdyz do tego czasu powinien realizowac sie scenariusz poprawy danych makro o ktorym
pisze od jesieni 2012 r. : Gietda/Gospodarka.

Poprawa danych makro bedzie sie realizowafta rowniez w zwiazku z cyklem
dziesiecioletnim o ktérym pisatem w styczniu 2013 r.:

» Polskg gospodarke czeka kilka ttustych lat ? ? ? : Michat Stopka ,Cykl
dziesiecioletni”

Michat Stopka “"Cykl dziesiecioletni”: Co to jest tak naprawde PKB?

"Michat Stopka cykl dziesiecioletni”: przyczyny fundamentalne ttustych i chudych lat
w polskiej gospodarce i bezrobociu

Dla przypomnienia dwa wykresy bardzo ciekawych, piecioletnich tendencji na
wskazniku bezrobocia GUS:

Ponizej zaznaczytem trzy piecioletnie cykle wzrostu bezrobocia, czyli lata: 1989-1993,
1999-2003 oraz ostatni 2009-2013:
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http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/10/Micha%C5%82-Stopka-Inwestor-Profesjonalny-2013-Jak-zmieni%C4%87-Polsk%C4%99-Wynagordzenia-i-Gospodarka-a-finanse-publiczne-Polski.pdf
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/10/Micha%C5%82-Stopka-Inwestor-Profesjonalny-2013-Jak-zmieni%C4%87-Polsk%C4%99-Wynagordzenia-i-Gospodarka-a-finanse-publiczne-Polski.pdf
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/10/Micha%C5%82-Stopka-Inwestor-Profesjonalny-2013-Jak-zmieni%C4%87-Polsk%C4%99-Wynagordzenia-i-Gospodarka-a-finanse-publiczne-Polski.pdf
http://www.michalstopka.pl/finanse-publiczne/
http://www.michalstopka.pl/gieldagospodarka/
http://www.michalstopka.pl/polska-gospodarke-czeka-kilka-tlustych-lat-michal-stopka-cykl-dziesiecioletni/
http://www.michalstopka.pl/polska-gospodarke-czeka-kilka-tlustych-lat-michal-stopka-cykl-dziesiecioletni/
http://www.michalstopka.pl/michal-stopka-cykl-dziesiecioletni-co-to-jest-tak-naprawde-pkb/
http://www.michalstopka.pl/michal-stopka-cykl-dziesiecioletni-przyczyny-fundamentalne-tlustych-i-chudych-lat-w-polskiej-gospodarce/
http://www.michalstopka.pl/michal-stopka-cykl-dziesiecioletni-przyczyny-fundamentalne-tlustych-i-chudych-lat-w-polskiej-gospodarce/
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/01/bezrobocie-cykl-104.png

Jak widaé¢ na powyzszym wykresie systematyczny, kilkuletni wzrost bezrobocia
pojawiat sie w Polsce od upadku komunizmu doktadnie co 10 Ilat! :

1. Dofek bezrobocia jesien 1988 (zaraz przed , kryzysem” komunizmu i jego

upadkiem)

2. Dotek bezrobocia jesien 1998 (zaraz przed

~kryzysem” rosyjskim i
bankructwem Rosji)

3. Dotek bezrobocia jesien 2008 (zaraz przed

~kryzysem” Swiatowym i
upadkiem Lehman Brothers)

Ponizej zaznaczytem dwa piecioletnie cykle spadku bezrobocia, czyli lata: 1994-1998,
2004-2008
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Jak wida¢ na powyzszym wykresie piecioletnie okresy spadku bezrobocia
rowniez powtorzyty sie doktadnie co 10 lat! :

1. Szczyt bezrobocia 1994

2. Szczyt bezrobocia 2004 (zaraz po ogtoszeniu , dziury” Bauca)

3. Szczyt bezrobocia 2013/2014 ? (zaraz po ogtoszeniu ,dziury” Rostowskiego)

Dlatego tez kolejny, cykliczny spadek bezrobocia nastgpi w latach 2014-2018.



Zostawiajac na boku rozwazania co moze stac sie za pare lat dzisiaj pare moich
przemyslen co stanie sie z rynkiem pracy i jak bedzie wygladato bezrobocie w
Polsce w roku 2013 i 2014:

Pare lat temu, w potowie roku 2009 przedstawitem analize na temat wysokosci
wskaznika bezrobocia w ciggu kolejnych dwdch lat czyli dla roku 2009 i 2010: Jak niskie
bedzie bezrobocie w Polsce w 2009 i 20107? czyli dlaczego analiza fundamentalna to klucz
do sukcesu cz.3. Podatem wtedy 15 argumentéow dlaczego bezrobocie, nie
powinno przekroczy¢ 12 % (wzrost z okoto 9 %).

Z perspektywy czasu tezy tam zawarte bardzo tadnie sie zrealizowaty bo bezrobocie na
koniec 2009 i 2010 roku rzeczywiscie byto okoto 12 %. Warto pamietaé, ze jest to okres
zaraz po upadku Lehmana i wiele oséb pisato/mdwito, ze bezrobocie moze szybko
wzrosngé powyzej 15 %. Dla przypomnienia 1 % bezrobocia to okoto 150 tys. 0sob
bezrobotnych.

Oczywiscie juz wtedy zdawatem sobie sprawe z cyklu dziesiecioletniego wiec po
paru tygodniach, na jesieni 2009 zrobitem kolejnq kompleksowg analize gospodarki na
lata 2009-2012: Wiedzie¢ dlaczego cos$ sie wydarzyto a dzieki temu wiedzie¢ co moze sie
wydarzy¢ to klucz do sukcesu cz.2?, czyli dlaczego PKB w latach 2006/2012 moze by¢
kopig lat 1996/2002. Analize rynku pracy uzupetnitem wiec o spostrzezenie, ze lepsze
zachowanie rynku pracy bedzie trwato najprawdopodobniej w roku 2009 i 2010, ale aby
cykl sie dopetnit ponownie bedzie stabiej z gospodarkg i rynkiem pracy w latach 2011,
2012 i 2013:

Od tamtego czasu minely juz jednak cztery lata i cykl na rynku pracy wtasnie sie
dopeftnit.

Dzisiaj ministerstwo pracy podato wstepne dane o wskazniku bezrobocia za wrzesien
2013 r. Wyniést on wstepnie 13 %. Oczywiscie sam spadek poziomu bezrobocia nie ma
znaczenia w okresie letnim w pordwnaniu do okresu zimowego, gdyz jest to spadek
sezonowy.

Ale jak zobaczymy co dzieje sie ze wskaznikiem bezrobocia w skali roku widzimy, Ze
skonczyt sie juz okres wzrostu bezrobocia:


http://www.michalstopka.pl/jak-niskie-bedzie-bezrobocie-w-polsce-w-2009-i-2010-czyli-dlaczego-analiza-fundamentalna-to-klucz-do-sukcesu-cz-3/
http://www.michalstopka.pl/jak-niskie-bedzie-bezrobocie-w-polsce-w-2009-i-2010-czyli-dlaczego-analiza-fundamentalna-to-klucz-do-sukcesu-cz-3/
http://www.michalstopka.pl/jak-niskie-bedzie-bezrobocie-w-polsce-w-2009-i-2010-czyli-dlaczego-analiza-fundamentalna-to-klucz-do-sukcesu-cz-3/
http://www.michalstopka.pl/wiedziec-dlaczego-cos-sie-wydarzylo-a-dzieki-temu-wiedziec-co-moze-sie-wydarzyc-to-klucz-do-sukcesu-cz-2-czyli-dlaczego-pkb-w-latach-20062012-moze-byc-kopia-lat-19962002/
http://www.michalstopka.pl/wiedziec-dlaczego-cos-sie-wydarzylo-a-dzieki-temu-wiedziec-co-moze-sie-wydarzyc-to-klucz-do-sukcesu-cz-2-czyli-dlaczego-pkb-w-latach-20062012-moze-byc-kopia-lat-19962002/
http://www.michalstopka.pl/wiedziec-dlaczego-cos-sie-wydarzylo-a-dzieki-temu-wiedziec-co-moze-sie-wydarzyc-to-klucz-do-sukcesu-cz-2-czyli-dlaczego-pkb-w-latach-20062012-moze-byc-kopia-lat-19962002/
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Dla przypomnienia

: prawa skala i niebieska linia to wskaznik bezrobocia GUS a lewa skala

i czerwona linia ile to bezrobocie sie zmienito w skali roku (aby wiasnie ,odsezonowac
dane”). Pare miesiecy temu bezrobocie rosto w skali roku nawet o ponad jeden punkt

procentowy. W sierpniu i wrzesniu bezrobocie wzrosto jednak juz tylko o 0,6 punktu
procentowego w skali roku.

Zielonymi i czerwonymi strzatkami zaznaczytem co dziato sie w kolejnych kwartatach ze

wskaznikiem bezrobocia GUS kiedy ,czerwona linia” zaczeta zakrecaé jak ostatnio. Widac

wyraznie, ze roczna zmiana wskaznika bezrobocia fajnie wyprzedza tendencje na
bezrobociu GUS.

Warto tez zobaczy¢ na historie miejsc pracy BAEL w ciagu kilkunastu Ilat
(Srednia za ostatnie cztery kwartaty):
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http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/10/bezro.png
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Aby bezrobocie nie rosto (lub spadato) sq albo tworzone nowe miejsca pracy jak na
wykresie powyzej albo ludzie z Polski wyjezdzajq po prostu za praca.

Podsumowujac powyZsze spostrzezenia: w ciggu kilku miesiecy wskaznik bezrobocia

ustabilizuje sie w skali roku a nastepnie zacznie mocno spadac. Bedzie to miato miejsce w
2014 r.

(..)

Skoro od jesieni 2013 roku minat juz rok mamy odpowiednia historie aby
zobaczy¢ co wydarzyto sie na rynku pracy w ciagu ostatniego roku.

Rok temu, w 2013 roku wskaznik bezrobocia i jego roczna zmiana wygladata tak:

—zmiana bezrobocia w punktaciiqrocentowych rok do roku lewa skala
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Natomiast obecnie, po wstepnych danych za sierpien 2014 roku wyglada juz tak:
—Zmiana bezrobocia w punktach procentowych rok do roku lewa skala
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Jak widzimy powyzej, w ciagu ostatniego roku bezrobocie spadto juz o niecate
dwa punkty procentowe.

Z kolei wykres miejsc pracy BAEL wygladat rok temu tak:
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A po roku juz tak:
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A jezeli zobaczymy na dane o miejscach pracy w ujeciu kwartalnym to zobaczymy, ze w
ciggu ostatniego roku przybyto okoto 300 tysiecy miejsc pracy (dynamika miejsc pracy w
skali roku niecate dwa punkty procentowe):

——Dynamika miejsc pracy BAEL rfr ——Miliejsca pracy BAEL w ujeciu kwartalnym po korekcie
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Poprawe na rynku pracy potwierdzajg tez dane GUS o liczbie oséb pracujacych w
przedsiebiorstwa zatrudniajgcych powyzej dziewieciu osob, gdzie dynamika przyrostu

miejsc pracy wynosi z kolei niecaty jeden punkt procentowy. To réwniez dlatego
bezrobocie w Polsce spada:
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Tak wiec, jakby nie patrze¢, w ciggu ostatniego roku sytuacja na rynku pracy
zdecydowanie sie poprawita.

W takim razie, jezeli cykl dziesiecioletni: Polska gospodarke czeka kilka tlustych
lat ? ? ? : Michat Stopka ,Cykl dziesiecioletni” bardzo ladnie ttumaczy nam
tendencje na rynku pracy, mozemy pokusi¢ sie o postawienie tezy co bedzie
dziato sie z rynkiem pracy az do roku 2017/2018:

Jak to mozna zrobi¢?

Jezeli nalozymy na jeden wykres zachowanie wskaznika bezrobocia w Polsce od
poczatku 1988, 1998 oraz 2008 roku (w rozbiciu na dziesiecioletnie
okresy) otrzymamy nastepujacy wykres (zatozytem, ze np. sierpien 1994 roku to to
samo co sierpien 2004 roku oraz sierpien 2014 roku):
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(uwaga: dla cyklu od 1988 roku wtedy byt jeszcze w Polsce komunizm i dlatego nie
mamy jeszcze wykresu bezrobocia, bezrobocie jako takie zaczyna stopniowo rosngc
dopiero od upadku komunizmu w potowie 1989 roku)

Jak widac¢ powyzej cykl dziesiecioletni na bezrobociu historycznie mial swaéj
dotek w okolicach roku konczacego sie na ,,osiem” (1988, 1998,2008) oraz szczyt
w okolicach roku konczacego sie na ,cztery” (1994, 2004, podobnie ostatnio,
gdyby$my nie mieli bardzo tagodnej zimy na przetomie 2013/2014 a z kolei bardzo
surowej na przetomie 2012/2013, szczyt bezrobocia mielibySmy prawdopodobnie na
wiosne 2014 roku).
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Z kolei ponizej przedstawitem te same okresy dziesiecioletnie na wskazniku bezrobocia
ale zastanawiamy sie o ile punktéw procentowych historycznie bezrobocie rosto lub
spadato w ciggu jednego roku:
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Na wykresie powyzej, oprécz tego, ze w okresie dziesiecioletnim bezrobocie
historycznie zachowywalo sie podobnie, wida¢ na przykiad réwniez bardzo
fajnie, ze wzrost bezrobocia w skali roku po upadku Lehman Brothers w 2008
roku byl bardzo podobny do wzrostu bezrobocia w skali roku w... 1998 roku,
kiedy z kolei mieliSmy do czynienia z kryzysem rosyjskim i bankructwem Rosji.

Na wykresie powyzej wida¢ réwniez, ze do 2018 roku bezrobocie powinno spadad
podobnie jak byto to dziesie¢ i dwadziescia lat temu. A skoro tak, mozemy zatozy¢ na
przyktad, ze w ciggu kilku kolejnych lat, do roku 2018, obecny wskaznik bezrobocia
bedzie sie zachowywat tak jak w poprzednim cyklu czyli w latach 2004-2008.

W takim uktadzie otrzymamy ponizszy wykres, gdzie bezrobocie powinno nam
spasc¢ do poziomu niskich kilku procent:
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Historie tego jak wygladato bezrobocie w Polsce mozna znalezé na stronach GUS w
sekcjiwskazniki makroekonomiczne natomiast jak wyglada na biezaco bezrobocie w
Polsce publikuje ministerstwo pracy w aktualnosciach

Podsumowanie:

W latach 2004-2008 bezrobocie spadto o dwanascie punktéw procentowych (z 21% na
9%). Z kolei w latach 1994-1998 bezrobocie spadto o osiem punktow procentowych (z
17% na 9%) co daje $rednig w wysokosci dziesie¢ punktow procentowych.

W obecnym cyklu, na wiosne 2013 roku bezrobocie wynositlo prawie pietnascie
punktow procentowych, co jezeli odja¢ od tego srednia spadku bezrobocia z
ostatnich dwoéch cykli dziesiecioletnich, otrzymamy docelowe bezrobocie w
2018 roku na poziomie pieciu punktéow procentowych.

Oczywiscie obecnie mamy wydarzenia na Ukrainie co jest dodatkowym czynnikiem
wptywajacym na gospodarke, niemniej jednak, jak pokazatem powyzej, cykl
dziesiecioletni na rynku pracy to bardzo potezny cykl a najlepsze pod tym wzgledem
dopiero przed nami. Nie jest wazne, czy na koncu bedzie to doktadnie pie¢ punktow
procentowych, wazny jest kierunek i dlugoterminowe procesy zachodzace w gospodarce i
na rynku pracy. Szczegdlnie w obecnej sytuaciji i tego co dzieje sie na Ukrainie oraz ryzyk
dla gospodarki zwigzanych z sankcjami.

I jeszcze na zakoAnczenie taka ciekawostka zwigzana 2z cyklem
dziesiecioletnim: kiedy ostatnio byfa rewolucja na Ukrainie? Réwno dziesie¢ lat temu
w... 2004 roku. Po dziesieciu latach historia znowu sie powtarza... Cykl dziesiecioletni ma
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wptyw na wiele rzeczy. Tylko tym razem Putin wyciggnat wnioski na podstawie tego co
stato sie dziesiec¢ lat temu...

Uwaga: Zapraszam rowniez do zapoznania sie ze szczegdtowg analizg drugiego czynnika
fundamentalnego bardzo mocno wptywajacego na rynek pracy, czyli demografii o ktdrej
pisze w kolejnym artykule: Demografia odpowiedzialna za ponad 20% bezrobocia w
Polsce w 2004 roku i emigracje Polakow? Wptyw demografii na rynek pracy w Polsce w
latach 1966-2035

Powyzszy czynnik powoduje, ze scenariusz nakreslony powyzej ma tym bardziej
szanse na realizacje. Ponizej fragment powyzszej analizy:

(..)

Ponizej na wykresie pokazatem roczniki ktére weszty na rynek pracy w wieku
dwudziestu lat (po upadku komunizmu) a na to natozytem roczne dane o
bezrobociu BAEL (uwaga: w artykule o cyklu dziesiecioletnim dane sq troche inne bo sg
to dane o bezrobociu GUS wedtug polskiej metodologii):
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Jak widacé powyzej wykres bezrobocia dosy¢ tadnie pokrywa sie z liczbg rocznikow
wchodzgcych w danym roku na rynek pracy (na cykl demograficzny naktada sie dopiero
krotszy cykl gospodarczy: cykl dziesiecioletni).

Mato tego, jezeli wydtuzymy powyzszy okres dla lat 1980-2014 jestesmy w
stanie o wiele Ilepiej zrozumieé, dlaczego Ilata dziewieldziesiate oraz
dwutysieczne to czasy sporego bezrobocia w Polsce. To nie tylko zastuga
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upadku komunizmu i przemian gospodarczych w poczatkowej fazie kapitalizmu.
To przede wszystkim efekt wejscia na rynek pracy wyzu demograficznego
urodzonego w latach siedemdziesiatych i osiemdziesiatych poprzedniego wieku:
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Z kolei ponizej pokazatem co nas czeka w kolejnych latach pod wzgledem kolejnych
rocznikdw wchodzgcych na rynek pracy w Polsce:
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Jak widzimy powyzej przy szczycie wyzu demograficznego mielismy bezrobocie
w wysokosci okoto 20 %, jednak obecnie bezrobocie jest juz znacznie nizsze, a
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w kolejnych latach bezrobocie powinno z tego tytutu dodatkowo bardzo mocno
spasé.

Aby jeszcze lepiej usSwiadomié sobie jak wazna jest demografia na rynku pracy,
szczegodlnie w okresie kilku lat, ponizej pokazatem ile gospodarka musiata lub bedzie
musiata stworzy¢ miejsc pracy w okresach piecioletnich aby nie rosto bezrobocie z tytutu
takiej a nie innej demografii:
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Jak widaé powyzej w ciagu pieciu lat:

» Zaraz po upadku komunizmu na rynek pracy wchodzito troche powyzej dwdch i pot
miliona oséb

» Zaraz przed wejsciem do Unii Europejskiej w 2004 roku byto to juz trzy i pot
miliona

= Obecnie jest to okoto dwa i pot miliona osob

A okoto 2025 roku bedzie to niecate dwa miliony 0sdb.

Réznica pomiedzy szczytem wyzu demograficznego a dotkiem nizu
demograficznego wynosi ponad péttora miliona osob...

Dla przypomnienia jeden punkt procentowy bezrobotnych wiecej lub mniej to okoto 150
tys. osob. Wyobrazmy sobie teraz, ze w ciagu ostatnich pieciu lat na rynek pracy
nie wesztoby dwa i p6t miliona osob ale trzy i pot miliona jak dziesieé lat


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2014/09/5-lat.png

temu... Czyli milion oséb wiecej. Mielibysmy znacznie wyzsze bezrobocie, pewnie pod
dwadziescia procent...

I to jest podstawowy powdd dlaczego z Polski wyjechato az tyle osob: na rynek
pracy wszedl wyz demograficzny a gospodarka nie stworzyla az tylu miejsc
pracy wiec mieliSmy bardzo wysokie bezrobocie:
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A co najlepsze, w miare jak w kolejnych latach bezrobocie bedzie spadato z
powodu demografii, kolejne rzady beda sobie przypisywaly zastugi ,walki z
bezrobociem”. Mato tego pewnie nawet wyborcy dadza sie na to
nabraé... Zresztg nie trzeba daleko szukaé, przeciez PO wygrato po raz drugi wybory
miedzy innymi dlatego, ze bezrobocie byto w miare niskie w 2011 roku w poréwnaniu do
tego co ludzie pamietajq sprzed kilkunastu lat...

Warto tez zauwazyé, ze szczyt wyzu demograficznego okresu lat 1970/1980
wszedft na rynek pracy w jednym z najgorszych momentéw, zaraz po:

»  Kryzysie azjatyckim w 1997 roku

=  Kryzysie rosyjskim i bankructwie Rosji w 1998 (a wtedy jeszcze Polska byta w
duzym stopniu powigzana z Rosjg po czasach komunistycznych a nie z Unig
Europejska w efekcie czego mieliSmy bankructwa firm na masowq skale; przy tym
bankructwa niektorych firm w ostatnich latach to pikus)


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2014/09/PKB.png

= Peknieciu banki internetowej w 2000 r. i ogdlno$wiatowym zatamaniu koniunktury

Czynnik demograficzny i nowe roczniki wchodzace na rynek pracy jest
podstawowym czynnikiem wplywajacym na wskaznik bezrobocia w danym
panstwie. Jest tak poniewaz ludziom mfodym najtrudniej jest znalezé¢ prace, co
powoduje, ze w tej grupie wiekowej zawsze jest podwyzszone bezrobocie. Jest tak
zarowno w okresach spowolnienia jak i lepszych czaséw dla gospodarki.

(..)



Potega demografii cz.1: Jak bardzo zmieni
sie Polska w ciggu zaledwie 20 lat?

on 08/09/2012 | 24 komentarzy

f My Page

Dzisiaj postanowitem napisa¢ pare stow na temat demografii Polski, ktora jest moim
ulubionym czynnikiem fundamentalnym. Mysle, ze mato kto zdaje sobie sprawe jak
kluczowy jest to czynnik wptywajacy praktycznie na kazdy aspekt naszego zycia:
gospodarke, bezrobocie, ceny mieszkan, popyt na produkty bardzo wielu firm (lub jego
brak) a nawet wynik wyboréw parlamentarnych... pisatem o tym tutaj: Demografia
decyduje o wynikach wyboréw? Smieszne:-)? Nie dla (niektérych) politykéw... I to nie
tylko w dtuzszym terminie (o czym dzisiaj) ale i w krétszym terminie (bedzie o tym
nastepny wpis).

Podsumowanie: co z tego wszystkiego wynika, czyli jak bedzie wygladata
Polska za okoto 20 lat? Zapraszam do zapoznania sie z wykresami ponizej, naprawde
daja do myslenia...

1. Liczba os6b w wieku ponizej 40 lat spadnie o kilkadziesigt % (z obecnych 20 min
na okoto 14 min czyli o okoto 6 min 1)

2. Lliczba oséb powyzej 65 roku zycia wzrosnie o wysokie kilkadziesigt % (z obecnych
okoto 5 mIn na okoto 8 min czyli + 3 min). Ten efekt juz sie zaczat w 2006 r. dla
kobiet oraz w 2011 r. dla mezczyzn bo to sq osoby urodzone po wojnie w 1946r. i
poczatek boomu demograficznego.


http://www.michalstopka.pl/potega-demografii-cz-1-jak-bardzo-zmieni-sie-polska-w-ciagu-zaledwie-20-lat/#comments
http://www.michalstopka.pl/demografia-decyduje-o-wynikach-wyborow-smieszne-nie-dla-politykow/
http://www.michalstopka.pl/demografia-decyduje-o-wynikach-wyborow-smieszne-nie-dla-politykow/
http://www.facebook.com/278183955552522

3. Z roku na rok bedziemy mieli coraz starsze spoteczenstwo. W konsekwencji
wzrosng wydatki na emerytury i stuzbe zdrowia. Przed podwyzszeniem wieku
emerytalnego do 67 lat bytoby to kilkadziesigt mld zt rocznie wiecej, pisatem o tym
pare lat temu tutaj: DEMOGRAFIA: ZAPLANUJ FINANSE OSOBISTE!!! (obecne
wydatki budzetu Polski okoto 300 mid zt). Natomiast po podniesieniu wieku bedzie
to troche mniej, ale ile doktadnie to zbadam tq sprawe za jaki$ czas i opisze na
moim blogu

4. Jednoczes$nie zmniejszy sie liczba osob w wieku produkcyjnym i to gtéwnie w wieku
do 40 lat (kilka min osdb), ktére z zasady sg zdrowe i zdolne do pracy, rzadko
korzystajqce ze stuzby zdrowia i rent...

5. W zwigzku z powyzszym wzrosng podatki i inne ,daniny” na rzecz panstwa.

6. Bezrobocie bedzie bardzo niskie, bo na rynek pracy wchodzi niz
demograficzny: w roczniku bedzie to okoto 300/400 tys. oséb, 10 lat temu
byto to 700 tys. os6b (1% bezrobocia to okoto 150 tys. oséb)

7. Oczywiscie ta zmiana demograficzna drastycznie wplynie na gospodarke,
popyt na produkty wielu przedsiebiorstw jak i rynek pracy (np. 70%
mieszkan kupujg osoby w wieku 25-35 lat, ktérych ubedzie o okoto -40% bo
obecnie jest ich okoto 7 min a w 2035 bedzie okoto 4 miIn czyli okoto 3 miIn 0so6b
mniej... Bedzie trudno znalezé prace zwigzang ze sprzedazg mieszkan czy
kredytami mieszkaniowymi...)

8. A to co najgorsze, to fakt, ze obecnie wchodzacy na emeryture powojenny wyz
demograficzny moze byc¢ jeszcze finansowany podwyzka podatkéw dla wyzu lat
1970/1980, ale ten z kolei nie ma juz takiej ,poduszki”, bo na demografii jest
zatamanie w latach 1990/2000....

9. Stad tez warto zastanowi¢ sie jak zabezpieczy¢ sie przed skutkami demografii/jak
ja wykorzystac¢. Mysle, ze udziat w moich szkoleniach moze by¢ bardzo pomocny:
SZKOLENIA

Ponizszy wpis opracowatem na podstawie: prognozy demograficznej GUS z 2007 r. na
lata 2008-2035 Pomimo, ze prognoza ma 5 lat, demografia jest chyba jedynym
czynnikiem przy prognozowaniu ktérej trudno sie specjalnie pomyli¢, bo liczba oséb z
danego rocznika jest w danym momencie doktadnie znana a statystyka $miertelnosci
niewiele sie zmienia.

Jak wyglada sytuacja demograficzna Polski w 2012 r.?
Obecna demografia Polski wedtug liczby oséb w danym wieku z danego rocznika


http://www.michalstopka.pl/ciekawe/planowanie-finansow-osobistych/
http://www.michalstopka.pl/szkolenia/
http://demografia.stat.gov.pl/bazademografia/Prognoza.aspx
http://demografia.stat.gov.pl/bazademografia/Prognoza.aspx

(pomiedzy czarnymi liniami osoby w wieku produkcyjnym od 18 lat do: kobiety 60 lat,
mezczyzni 65).
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Ten sam wykres, ale pokazany rok urodzenia danego rocznika:
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Dlaczego Polska ma powyzsza strukture demograficzng? Niestety przez potlozenie
geograficzne...


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2012/09/demografia-Polski-20125.png
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2012/09/demografia-Polski-rok-urodzenia-20123.png

1. Po prawej stronie wykresu obecne osoby w wieku emerytalnym to osoby, ktorym
udato sie przezy¢ II Wojne Swiatowa... czyli urodzone do 1945 roku, w roczniku jest to
zaledwie okoto 250 tys. osob.
2. Lata po wojnie od 1946 roku do okoto 1960 to powojenny wyz demograficzny, ale tych
0s6b w danym roczniku jest okoto 500-600 tys. czyli dwa razy wiecej niz obecnych
emerytow..

3. Lata 1960-1975 to niz demograficzny
4. Kolejny wyz demograficzny 1975-1985, w roczniku jest okoto 600-700 tys. osdb
5. Po lewej stronie wykresu kolejny niz demograficzny od 1985 az do 2003 (kiedy
urodzito sie zaledwie 352 tys. osdéb, czyli potowa z tego co w szczycie poprzedniego
okresu).

Podsumowujac: obecna liczba emerytéw jest znacznie zanizona i wynika tylko z ,efektu
II Wojny Swiatowej”. Po wojnie rodzito sie po prostu przez kilkadziesiat lat dwa/trzy razy
wiecej 0séb niz obecnych emerytow...

Jak bedzie wygladata demografia Polski w 2035 r. czyli za okoto 20 lat (liczba
os6b w danym wieku)?
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A tutaj pokazatem zmiane w procentach liczby os6b w danym wieku pomiedzy 2012 a
jaka bedzie w 2035 r., (jak kiedy$ zrobitem ten wykres zrobit na mnie spore wrazenie...)


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2012/09/demografia-2035.png
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To samo ujecie, ale ponizej zmiana liczby os6b w danym wieku pomiedzy 2012 a jaka
bedzie w 2035 r. tez robi wrazenie)
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Jak widac na powyzszych dwéch wykresach:
1. Liczba oséb w wieku ponizej 40 lat spadnie o kilkadziesiat % (z obecnych 20 min na
okoto 14 min czyli o] okoto 6 min )
2. Liczba oséb powyzej 65 roku zycia wzrosnie o wysokie kilkadziesiat % (z obecnych
okoto 5 min na okoto 8 min czyli + 3 min)


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2012/09/demografia-2035-zmiana-procentowa1.png
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2012/09/demografia-2035-zmiana-liczba.png

Kolejna cze$¢ rozwazan o demografii znajduje sie tutaj: Potega demografii cz.2: “Who
controls the past controls the future”: Jak zmienita sie Polska w ciqgu ostatnich 20 lat?


http://www.michalstopka.pl/potega-demografii-cz-2-who-controls-the-past-controls-the-future-jak-zmienila-sie-polska-w-ciagu-ostatnich-20-lat/
http://www.michalstopka.pl/potega-demografii-cz-2-who-controls-the-past-controls-the-future-jak-zmienila-sie-polska-w-ciagu-ostatnich-20-lat/

Bardzo fajny artykut na temat
wynagrodzen w Polsce, wydajnosci i PKB,
jakby ktos czytat moj wpis :-)

on 15/09/2013 | 55 komentarzy
WYNAGRODZENIA SA WYZSZE TAM, GDZIE JEST WY2SZA WYDAINOSC PRACY
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Zrédto: wyboreza.biz

Ostatnio na wybrczej.biz ukazat sie bardzo fajny artykut na temat réznicy wynagrodzen w
Polsce i na zachodzie: Polskie buraki kontra niemieckie procesory. Nasza praca a
ptaca. Jakby kto$ z wyborczej.biz czytat moéj wpis, gdzie pokazatem na wykresie
zaleznos$¢ pomiedzy wynagrodzeniami a PKB danego kraju :-) : W matni: krach polskiej
gospodarki w ciggu kilkunastu lat? Podatki + wyjazdy = bankructwo panstwa i ZUS

Moj cytat z tamtego wpisu:
~1. Wysokos$¢ wynagrodzen w danym panstwie zalezy od PKB na osobe:

Jezeli kto$ zastanawia sie dlaczego na zachodzie zarabia sie kilka razy wiecej niz w
Polsce: odpowiedz jest bardzo prosta. Przecietne wynagrodzenie w danym panstwie
zalezy od...poziomu PKB na osobe (czyli poziomu PKB wytworzonego przez
jedna osobe). PKB to ilos¢ dobr i ustug wytworzonych w danym roku w danym
panstwie. Ale i tez jednoczes$nie skonsumowanych. A konsumpcja wytworzonych dobr i
ustug jest mozliwa dzieki... wynagrodzeniom jakie otrzymujemy za prace. Zaleznosc¢ tg
wida¢ bardzo tadnie na wykresie:


http://www.michalstopka.pl/bardzo-fajny-artykul-na-temat-wynagrodzen-w-polsce-wydajnosci-i-pkb-jakby-ktos-czytal-moj-wpis/#comments
http://wyborcza.biz/biznes/1,101562,14569503,Polskie_buraki_kontra_niemieckie_procesory__Nasza.html#TRNajCzytSST
http://wyborcza.biz/biznes/1,101562,14569503,Polskie_buraki_kontra_niemieckie_procesory__Nasza.html#TRNajCzytSST
http://www.michalstopka.pl/w-matni-krach-polskiej-gospodarki-w-ciagu-kilkunastu-lat-podatki-wyjazdy-bankructwo-panstwa-i-zus/
http://www.michalstopka.pl/w-matni-krach-polskiej-gospodarki-w-ciagu-kilkunastu-lat-podatki-wyjazdy-bankructwo-panstwa-i-zus/
http://www.facebook.com/278183955552522
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Zrodio: obliczenia wiasne na podstawie GUS, wordbank.org, forsal.pl

Innymi stowy jezeli dane panstwo stwarza relatywnie mato dobr i ustug: nie ma
potem czego dzieli¢. Rowniez w formie wynagrodzen.

Warto tutaj tez zwrdci¢ uwage, ze kluczowa jest wydajno$¢ gospodarki a nie ilos¢
przepracowanych godzin. Nie ilos¢ ale jakos¢, efektywnos$¢: jak jest zorganizowana
gospodarka, jak i czy wykorzystywane sg jej zasoby.”

Autorzy z Wyborczej wrzucili fajna mapke z zarobkami w Europie i wydajnoscia
gospodarki (UE27=100 %: wydajnos$¢ liczono jako wytworzone PKB na jednego
pracownika w ciggu godziny pracy w 2012 r.):


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/08/pkb3.png
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Zrodio: wyborcza.biz

I o to wiasnie chodzi, aby media, politycy i My Polacy, zajmowali$my sie wlasnie
takimi tematami. Im wiecej oso6b bedzie wiedziato o takich zaleznosciach tym lepiej.
Taka wiedza i ogdlno - spoteczna swiadomos¢ to jest 50 % sukcesu, aby polska
gospodarka mogta sie znacznie szybciej rozwija¢ w kolejnych latach...

A Polacy nie tylko nie musieli wyjezdzac¢ z Polski ale chcieli wraca¢ z powrotem
do Nas z zagranicy... TO NAPRAWDE MOZNA ZROBIC:

~Za kazdym razem kiedy méwisz, ze co$ jest niemozliwe do zrobienia albo ze
cos jest mozliwe do zrobienia, masz racje”. Henry Ford

Dlaczego tak pisze? Cytat z sekcji u gory serwisu: ANALIZY>>>SEKTORY>>>BRANZA
MEDIOWA: ANALIZA RYNKU REKLAMY :

" (..) W jaki sposéb firmy reklamowe generuja przychody: ogladalnosé,
ogladalnos¢ i jeszcze raz ogladalnosc:

Podstawowym parametrem rynku reklamy jest GRP, szczegdlnie w Polsce, gdzie reklama
telewizyjna dominuje w rynku reklamy. Wskaznik ten firmy reklamowe uzywajg do
wyceny i oceny dziatan reklamowych: Gross Rating Point (zrodto tutaj) (...)

Réwniez w przypadku pozostatych segmentow rynku reklamy licza sie ogladalnosci,
czytelnictwo czy liczba odston lub ,klikalno$¢” w internecie.


http://www.michalstopka.pl/sektory/branza-mediowa-analiza-rynku-reklamy/
http://www.michalstopka.pl/sektory/branza-mediowa-analiza-rynku-reklamy/
http://en.wikipedia.org/wiki/Gross_rating_point
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/09/zarobki.jpg

Na przyktad gdybym chciat umiesci¢ reklame w moim serwisie, za kazde 1 tys. odston
uzyskatbym obecnie okoto 2 PLN.

Dlaczego mamy takie a nie inne programy i kontent w mediach? kasa, kasa i
jeszcze raz kasa:

Pienigdze na reklame idg tam, gdzie sg ogladalnosci. Jezeli kto$ sie zastanawia dlaczego
mamy takie a nie inne programy w mediach odpowiedz jest bardzo prosta. Pytatem o to
wiele razy zarzady spoétek gietdowych. Telewizja, prasa, portale jako kontent
umieszczaja to, co sie oglada i klika. Niestety nie sa to rzeczy zwigzane z
gospodarka czy gietda, bo po prostu ludzie tego w Polsce nie ogladaja. Zaden
reklamodawca nie zaptaci za reklame przy programach, ktére sie nie ogladaja,
bo to pieniadze wyrzucone w bloto.

Jako przyktad ponizej wykres ogladalnosci kanatu TVN 24, ktéry ma najwyzszg
ogladalnos¢ ze wszystkich kanatéw tematycznych. Ogladalno$é¢ ta wynosi zaledwie niskie
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Zrodto opracowanie wilasne na podstawie danych udostepnianych w relacjach
inwestorskich TVN: http://investor.tvn.pl/publikacje-aktualnosci/ : grupa wiekowa 16-49
catodobowo


http://investor.tvn.pl/publikacje-aktualnosci/

W powyzszym zestawieniu nie jest nawet pokazywany kanat o gospodarce TVN CNBC,
gdyz go praktycznie nie wida¢ w statystykach w skali ogladalnosci catego kraju. (...) ”

Dlatego to sie musi (i moze) zmieni¢, jezeli w Polsce ma byc¢ lepiej... : Rzesze
ludzi muszg interesowaé sie rzeczami zwigzanymi z gospodarkg i je
ogladad/czytad/klikaé. Na przyktad ludzie muszg wiedzieé¢, ze znacznie wyzsze PKB
oznacza znacznie wyzsze wynagrodzenia, wyzsze wptywy do budzetu Polski, wyzszg
wyptacalnos¢ ZUS i powrdt Polakow do Polski z zagranicy. I to Ty masz na to wptyw !!!
Chociazby promujac wiedze zawartg w moim serwisie na FB, w internecie czy wsrod
znajomych.

Ponadto, ze w samym artykule na wyborczej.biz fajnie wytlumaczono kilka
waznych rzeczy, rowniez niektéore komentarze czytelnikow sa bardzo ciekawe.

Bardzo wazny wniosek z cytowanego artykutu jest taki:

1. Wydajno$¢ gospodarki a tym samym ludzi, zalezy w duzym stopniu od
technologii stosowanych w firmach. Im bardziej zautomatyzowana gospodarka
tym wiecej moga wyprodukowac¢ Ci sami ludzie. Niestety Polska gospodarka (jako
catos¢) ma w tym wzgledzie ogromne zalegtosci. Dlatego Polacy, pomimo tego, ze
pracujg najdtuzej w Europie jezeli chodzi o przepracowane godziny nie sg w stanie bardzo
duzo wyprodukowac¢ produktow i ustug.

Zaleglosci technologiczne i w organizacji procesu produkcji produktow i ustug
caly czas sq i beda nadganiane. Pytanie tylko jak szybko... Im szybciej tym
lepiej: obecna przewaga Polski, czyli tania sita robocza wzgledem reszty swiata
powoli bedzie sie konczyta. Innymi stowy to nie jest trwala przewaga
konkurencyjna.

Jak zauwazylt jeden z czytelnikow w komentarzu:
cytat

~Wreszcie kto$ wyraznie napisat, co w ekonomii rozumie sie przez ,wydajnos¢ pracy”.
Wiadomosci ciggle rzucajg tym terminem, tym czasem dla przecietnego odbiorcy ,niska
wydajnos¢” = ,Polak w pracy sie obija”. A Niemiec duzo zarabia, bo jest ,wydajny”, czyli
zasuwa az furczy. I w ten sposdb wciska sie spoteczenstwu, ze samo jest sobie winne, bo
leniwe..”

2. Bardzo wazne jest co produkujemy i wytwarzamy: jaki jest popyt na nasze
produkty i ustugi. Innymi stowy ile ktos$ chce/moze/musi zaptaci¢ za to co
nasza gospodarka produkuje:



Za produkcje ziemniakéw dostaniemy inne wynagrodzenie niz za produkcje urzadzen,
ktore sprzedaje np. Apple.

Im bardziej przetworzone produkty i ustugi tworzymy tym wyzsza jest wartos¢
dla klienta, tym mniejsza konkurencja na rynku europejskim i globalnym i tym
wiecej kasy za to mozemy dostad... A ta kasa to po prostu... nasze PKB. Im wiecej
dostajemy za nasze produkty i ustugi tym wyzsze PKB i wyzsze wynagrodzenia...



Jak rozwigzac wszystkie problemy Polski?
Podwoi¢ PKB! Podwoi¢ PKB! Podwoic¢ PKB!

on 04/11/2013 | 50 komentarzy

Jakis$ czas temu pisatem o mozliwym krachu polskiej gospodarki: W matni: krach polskiej
gospodarki w ciggu kilkunastu lat? Podatki + wyjazdy = bankructwo panstwa i ZUS. Dla
przypomnienia jedyne dwa czynniki, ktéore w troche diuzszym terminie wptywajg na PKB
danego panstwa to demografia oraz wydajnosc.

Zgodnie z danymi GUS w kolejnych latach liczba os6b w wieku produkcyjnym
spadnie w Polsce o okoto 10 %, czyli okoto 2 miIn oséb. Ale to co najgorsze,
jezeli ludzie nadal beda wyjezdzali z Polski, isthieje ogromne ryzyko prawdziwej
katastrofy...

Dziure mozna zasypac tylko wzrostem wydajnosci ale to bedzie ogromne wyzwanie...

Tak jak pisatem, jezeli zatozy¢ co roku wyjazdy w liczbie 100 tys. osdb, w ciggu
dwudziestu lat ubedzie kolejne 2 min osdb. W efekcie potrzebny bedzie wzrost
wydajnosci o okoto 20 % aby utrzymac obecny poziom PKB i obecny poziom
wydatkéw panstwa na emerytury i stuzbe zdrowia!


http://www.michalstopka.pl/jak-rozwiazac-wszystkie-problemy-polski-podwoic-pkb-podwoic-pkb-podwoic-pkb/#comments
http://www.michalstopka.pl/w-matni-krach-polskiej-gospodarki-w-ciagu-kilkunastu-lat-podatki-wyjazdy-bankructwo-panstwa-i-zus/
http://www.michalstopka.pl/w-matni-krach-polskiej-gospodarki-w-ciagu-kilkunastu-lat-podatki-wyjazdy-bankructwo-panstwa-i-zus/
http://www.facebook.com/278183955552522

2012 2016 2020 2024 2028 2032

minus 100 tys. wyjechato 2.0 24 2.8 3.2 3.6 40
osoby 18 plus 28,1 287 281 275 27,0 265
wiek produkecyjny 224 217 208 19.8 191 18,6

wiek produkeyjny %
wzrost wydajnosci o 3% 8% 13% 17% 20% I

Jezeli natomiast co roku bedzie wyjezdzato 200 tys. osob potrzebny bedzie
wzrost wydajnosci na poziomie ponad 30% ! (oznacza to wyjazd w ciggu
dwudziestu lat okoto 4 mln osdb)

2012 2016 2020 2024 2028 2032

minus 200 tys. wyjechato 2.0 2.8 3.6 44 £2 6.0
osoby 18 plus 291 28,3 273 26,3 254 245
wiek produkcyjny 224 213 20.0 18.6 17.5 16.6

wiek produkeyjny %
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Nie musze mowi¢, ze po stronie kosztowej panstwa przybedzie oséb w wieku
emerytalnym, co zwiekszy wydatki na stuzbe zdrowia no i oczywiscie trzeba bedzie ptaci¢
coraz wiecej srodkéw na emerytury.

Dla ztapania liczb: 1 min emerytéw pobiera obecnie okoto 20 mid! zt w
emeryturach (1800 zt brutto sSrednia emerytura razy dwanascie
miesiecznie). Tak wiec wydatki na emerytury i stuzbe zdrowia zwiekszg sie o
kilkadziesigt mid zt.

Z tego powodu istnieje ogromne ryzyko, ze z roku na rok beda rosty podatki bo
beda rosty mocno koszty.

Oczywiscie jest tez takie rozwigzanie, ze po prostu obetnie sie wysokos$¢ emerytur bo
politycy powiedzg, ze nie ma z czego ich ptacic.

W tej sytuacji nietrudno sobie wyobrazi¢, ze coraz wiecej oséb bedzie decydowato sie na
wyjazd z Polski co oznacza po prostu, ze powyzsze tabelki niestety majg szanse na
realizacje w praktyce. Co potwierdzajq ostatnie dane GUS.

A Polska stanie sie drugim Detroit. Malo tego inne panstwa beda nas
pokazywaly jako przykiad do czego nie wolno doprowadzié: do wyjazdu
obywateli z kraju.

Swoja drogq to fenomen bo juz uczy sie w ksigzkach do historii jak sami Polacy
doprowadzili do rozbioréw trzysta lat temu. A teraz bedzie kolejna lekcja
historii. I to my w niej wiasnie bierzemy i bedziemy brali udziat. To na naszych
oczach to sie dzieje i bedzie sie dziato.


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/08/krok-3.png
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/08/krok-4.png

Smutne to. Smutne to szczegodlnie jak oglada sie czym zajmuja sie politycy,
czym zajmujq sie media.

I to nie chodzi o to, co bedzie za 50 lat jezeli chodzi o liczebno$¢ naszego
spoteczenstwa. Ale jak sobie poradzimy jako panstwo, gospodarka i
spoteczenstwo z tym co bedzie sie dzialo w kolejnych kilkunastu latach. Te
negatywne procesy juz rozpoczely sie dziesie¢ lat temu. I przybierajq na sile

Co trzeba w takim razie zrobic¢?
Podwoié¢ PKB! Podwoié¢ PKB! Podwoi¢ PKB!
Dlaczego?

1. Jezeli podwoimy PKB : mocno wzrosng wynagrodzenia. Tak jak pisatem w cytowanym
wpisie wynagrodzenia zalezg od PKB. Co to jest PKB? ilos¢ débr i ustug wytworzonych w

danym panstwie:
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Jezeli wynagrodzenia mocno wzrosng ludzie przestana wyjezdzac z Polski!

2. Mato tego przy tak dynamicznym wzroscie PKB bezrobocie tez bardzo mocno spadnie
co dodatkowo spowoduje, ze ludzie nie bedg wyjezdzali z Polski. A nawet czes$¢ osodb,
ktore juz wyjechaty wrdci do Naszego kraju.


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/08/pkb3.png

3. A to co najwazniejsze! : Przy podwojeniu polskiego PKB bedziemy mieli
dodatkowe okoto 450 mld zt do wydania na emerytury, stuzbe zdrowia, polityke
prorodzinng, sadownictwo, armie, policje itd. ...

Dlaczego?

Obecne PKB Polski wynosi okoto 1600 mld zt Opodatkowanie PKB wynosi okoto 28%,
czyli okoto 450 mld zt gdyz:

1. Okoto 270 mld zt to przychody budzetu Polski

2. Okoto 130 mld zt to przychodu zZUS

3. Okoto 50 mld zt to przychody NFZ

4. Suma: budzet Polski + ZUS + NFZ = 450 mld zt

W sumie podatki i pseudopodatki wynoszg wiec okoto 450 mld zt. Ale to jest dla 1600
mid zt PKB w skali roku. Jezeli podwoimy PKB bedziemy mieli ekstra 1600 mid zt do
opodatkowania, czyli ... ekstra 450 mld zt wptywow podatkowych!!!

Co w sumie da okoto 900 mid wptywoéw podatkowych i pseudopodatkowych!!!

A my jako panstwo, spoteczenstwo martwimy sie dziurg budzetowg w wysokosci
kilkudziesieciu mld ztotych... I o tym powinni moéwi¢ politycy, media, przedsiebiorcy i my
Polacy:

Jak podwoi¢ PKB?! Jak podwoi¢ PKB?! Jak podwoi¢ PKB?!

A najblizsze pare lat to ostatni dzwonek aby to zrobi¢: s$rodki z UE i cykl
dziesiecioletni: Bezrobocie w Polsce spadnie do 5% w 2018 roku!? Cykl dziesiecioletni na
rynku pracy w praktyce

Jezeli zmarnujemy najblizsze kilka lat to pozniej bedzie tylko katastrofa...
W kolejnych wpisach opisze moje spostrzezenia co warto zrobi¢ aby podwoi¢ polskie PKB.

Dla przypomnienia dlaczego w mediach jest taki kontent jaki jest i ogélnie o kilku bardzo
waznych kwestiach zwigzanych z Polskg mozna przeczyta¢ w tym ebooku: Michat Stopka
Inwestor Profesjonalny 2013: Jak zmieni¢ Polske ?! Wynagordzenia i Gospodarka a
finanse publiczne Polski

Ponizej jego fragment odpowiadajacy dlaczego mamy taki kontent w mediach
jaki mamy:


http://www.michalstopka.pl/bezrobocie-w-polsce-spadnie-do-5-w-2018-roku-cykl-dziesiecioletni-na-rynku-pracy-w-praktyce/
http://www.michalstopka.pl/bezrobocie-w-polsce-spadnie-do-5-w-2018-roku-cykl-dziesiecioletni-na-rynku-pracy-w-praktyce/
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/10/Micha%C5%82-Stopka-Inwestor-Profesjonalny-2013-Jak-zmieni%C4%87-Polsk%C4%99-Wynagordzenia-i-Gospodarka-a-finanse-publiczne-Polski.pdf
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/10/Micha%C5%82-Stopka-Inwestor-Profesjonalny-2013-Jak-zmieni%C4%87-Polsk%C4%99-Wynagordzenia-i-Gospodarka-a-finanse-publiczne-Polski.pdf
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/10/Micha%C5%82-Stopka-Inwestor-Profesjonalny-2013-Jak-zmieni%C4%87-Polsk%C4%99-Wynagordzenia-i-Gospodarka-a-finanse-publiczne-Polski.pdf

” (..) W jaki sposéb firmy reklamowe generuja przychody: ogladalnosé,
ogladalnosé i jeszcze raz ogladalnosc:

Podstawowym parametrem rynku reklamy jest GRP, szczegdlnie w Polsce, gdzie reklama
telewizyjna dominuje w rynku reklamy. Wskaznik ten firmy reklamowe uzZywajq do
wyceny i oceny dziatan reklamowych: Gross Rating Point (zrédto tutaj) (...)

Roéwniez w przypadku pozostatych segmentow rynku reklamy licza sie ogladalnosci,

czytelnictwo czy liczba odston lub ,klikalno$¢” w internecie.
Na przyktad gdybym chciat umiesci¢ reklame w moim serwisie, za kazde 1 tysS. odston
uzyskatbym obecnie okoto 2 PLN.

Dlaczego mamy takie a nie inne programy i kontent w mediach? kasa, kasa i
jeszcze raz kasa:

Pienigdze na reklame ida tam, gdzie sq ogladalnosci. Jezeli ktos sie zastanawia dlaczego
mamy takie a nie inne programy w mediach odpowiedz jest bardzo prosta. Pytatem o to
wiele razy zarzady spdtek gietdowych. Telewizja, prasa, portale jako kontent
umieszczajgq to, co sie oglada i klika. Niestety nie sa to rzeczy zwiazane z
gospodarka czy gietda, bo po prostu ludzie tego w Polsce nie ogladaja. Zaden
reklamodawca nie zaptaci za reklame przy programach, ktdore sie nie ogladaja,
bo to pieniadze wyrzucone w bfoto.

Jako przyktad ponizej wykres ogladalnosci kanatu TVN 24, ktory ma najwyzszg
ogladalnos¢ ze wszystkich kanatow tematycznych. Ogladalnosc¢ ta wynosi zaledwie niskie


http://en.wikipedia.org/wiki/Gross_rating_point
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Zrédto opracowanie wiasne na podstawie danych udostepnianych w relacjach

inwestorskich TVN: http://investor.tvn.pl/publikacje-aktualnosci/ : grupa wiekowa 16-49
catodobowo

W powyzszym zestawieniu nie jest nawet pokazywany kanat o gospodarce TVN CNBC,
gdyz go praktycznie nie wida¢ w statystykach w skali ogladalnosci catego kraju. (...) ”

Dlatego to sie musi (i moze) zmienic, jezeli w Polsce ma by¢ lepiej... : Rzesze
ludzi  muszg interesowalé sie rzeczami  zwigzanymi z gospodarka i je
ogladal/czytad/klikac. Na przyktad ludzie muszg wiedzie¢, ze znacznie wyzsze PKB
oznacza znacznie wyzsze wynagrodzenia, wyzsze wptywy do budzetu Polski, wyzszg
wyptacalnos¢ ZUS i powrdt Polakéw do Polski z zagranicy. I to Ty masz na to wptyw !!!

Chociazby promujgc wiedze zawartqg w moim serwisie na FB, w internecie czy wsrod
znajomych.

(..)


http://investor.tvn.pl/publikacje-aktualnosci/

,Dlaczego warto i jak podwoi¢ polskie
PKB?” cz.1 : Kluczem... Twoje finanse
osobiste!

on 28/01/2014 | 25 komentarzy

Wartos¢ oszczednosci gospodarstw domowych wg grup aktyw ow

s W gotéwkaw obiequpoza
kasami bankow
1000 W depozyty zlotowe i
walutowe
800 M otwarte fundusze
emerytalne
600 1 ubezpieczeniowe
fundusze kapitatowe
400 M zagraniczne fundusze
inwestycyjne
200 W fundusze inwe stycyjne
0 M obligacje i bony
0 S0 - S - S S - S - TG - R - O - - -
) T : R G T TIRO ¢ M akcje spotek
g%%%%éé%%%ééé publicznych

2Zrodio: Anatizy Ontine, na podstawie danych NBF, MF, 6US, TFIIPTE

Jaki$ czas temu napisatem serie artykutdw na temat mozliwego krachu systemu
finanséw publicznych w Polsce. Pierwszym z nich byt: W matni: krach polskiej gospodarki
w ciggu kilkunastu lat? Podatki + wyjazdy = bankructwo panstwa i ZUS

Wszystkie pozniejsze wpisy znalazty sie pdzniej w ebooku, ktory stworzytem specjalnie w
tym celu: Ebook: Jak zmieni¢ Polske?! Wynagrodzenia i Gospodarka a finanse publiczne
Polski

Pézniej przedstawitem moje spostrzezenia co warto zrobi¢ w tej sytuacji: Jak rozwigzac
wszystkie problemy Polski? Podwoi¢ PKB! Podwoi¢ PKB! Podwoi¢ PKB! Dla przypomnienia
cytat z tamtego wpisu:

w(en)

Co trzeba w takim razie zrobic¢?

Podwoié¢ PKB! Podwoié¢ PKB! Podwoi¢ PKB!


http://www.michalstopka.pl/jak-podwoic-polskie-pkb-cz-1-kluczem-twoje-finanse-osobiste/#comments
http://www.michalstopka.pl/w-matni-krach-polskiej-gospodarki-w-ciagu-kilkunastu-lat-podatki-wyjazdy-bankructwo-panstwa-i-zus/
http://www.michalstopka.pl/w-matni-krach-polskiej-gospodarki-w-ciagu-kilkunastu-lat-podatki-wyjazdy-bankructwo-panstwa-i-zus/
http://www.michalstopka.pl/ebook-jak-zmienic-polske-wynagordzenia-i-gospodarka-a-finanse-publiczne-polski/
http://www.michalstopka.pl/ebook-jak-zmienic-polske-wynagordzenia-i-gospodarka-a-finanse-publiczne-polski/
http://www.michalstopka.pl/jak-rozwiazac-wszystkie-problemy-polski-podwoic-pkb-podwoic-pkb-podwoic-pkb/
http://www.michalstopka.pl/jak-rozwiazac-wszystkie-problemy-polski-podwoic-pkb-podwoic-pkb-podwoic-pkb/
http://www.facebook.com/278183955552522

Dlaczego?

1. Jezeli podwoimy PKB : mocno wzrosng wynagrodzenia. Tak jak pisatem w cytowanym
wpisie wynagrodzenia zaleza od PKB.

(..)

Jezeli ktos zastanawia sie dlaczego na zachodzie zarabia sie kilka razy wiecej niz w
Polsce: odpowiedz jest bardzo prosta. Przecietne wynagrodzenie w danym panstwie
zalezy od...poziomu PKB na osobe (czyli poziomu PKB wytworzonego przez
jedna osobe). PKB to ilos¢ dobr i ustug wytworzonych w danym roku w danym
panstwie. Ale i tez jednoczesnie skonsumowanych. A konsumpcja wytworzonych dobr i
ustug jest mozliwa dzieki... wynagrodzeniom jakie otrzymujemy za prace. Zaleznos¢ tg
widac bardzo fadnie na wykresie:
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Zrédfo: obliczenia wtasne na podstawie GUS, wordbank. org, forsal.pl

Innymi stowy jezeli dane panstwo stwarza relatywnie mato débr i ustug: nie ma
potem czego dzieli¢. Rowniez w formie wynagrodzen.

(..)

Jezeli wynagrodzenia mocno wzrosna ludzie przestana wyjezdzac z Polski!


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/08/pkb3.png

2. Mato tego przy tak dynamicznym wzroscie PKB bezrobocie tez bardzo mocno spadnie
co dodatkowo spowoduje, ze ludzie nie bedg wyjezdzali z Polski. A nawet czes¢ osdb,
ktére juz wyjechaty wréci do Naszego kraju.

3. A to co najwazniejsze! : Przy podwojeniu polskiego PKB bedziemy mieli
dodatkowe okoto 450 mid zt do wydania na emerytury, stuzbe zdrowia, polityke
prorodzinna, sadownictwo, armie, policje itd. ...

Dlaczego?

Obecne PKB Polski wynosi okoto 1600 mld zt Opodatkowanie PKB wynosi okoto 28%,
czyli okoto 450 mld zi gdyz:

1. Okoto 270 mld zt to przychody budzetu Polski

2. Okoto 130 mid zt to przychodu zZUS

3. Okoto 50 mld zt to przychody NFZ

4. Suma: budzet Polski + ZUS + NFZ = 450 mld zt

W sumie podatki i pseudopodatki wynoszg wiec okoto 450 mld zt. Ale to jest dla 1600
mld zt PKB w skali roku. Jezeli podwoimy PKB bedziemy mieli ekstra 1600 mid zt do
opodatkowania, czyli ... ekstra 450 mld zt wptywdéw podatkowych!!!

Co w sumie da okoto 900 mid wptywoéw podatkowych i pseudopodatkowych!!!

A my jako panstwo, spoteczenstwo martwimy sie dziurg budzetowg w wysokosci
kilkudziesieciu mld ztotych... I o tym powinni méwi¢ politycy, media, przedsiebiorcy i my
Polacy:

Jak podwoi¢ PKB?! Jak podwoi¢ PKB?! Jak podwoi¢ PKB?!

(..)"

Jak w takim razie podwoi¢ polskie PKB? Jak zwiekszy¢ go o te magiczne 1 600
mlid zt

Wy jako czytelnicy mojego serwisu przedstawialiscie wiele pomystow na ten temat pod
réoznymi wpisami. Dziekuje Wam za tobo sa todla mnie bardzo cenne
uwagi, szczegolnie, ze dzieki nim poznaje tez Wasz sposdb myslenia. Do wiekszosci z
tych pomystéw odniose sie stopniowo w przysztosci w serii wpisow ,Jak podwoi¢ polskie
PKB?".



Ja tez mam kilka przemyslen na ten temat i ostatnio sporo o tym myslatem.
Zastanawiatem sie tez od czego rozpocza¢ nasze rozwazania. Co jest kluczowym,
fundamentalnym czynnikiem aby w Naszej Polsce byto lepiej, zeby rzeczywiscie
podwoic¢ polskie PKB?

Jak wiemy z naszych rozwazan o PKB Michat Stopka “Cykl dziesiecioletni”: Co to jest tak
naprawde PKB? wartos¢ (ilos¢) wytworzonych w danym roku débr i ustug czyli PKB zalezy
tak naprawde od trzech czynnikdéw:

1. Technologia
2. Kapitat
3. Liczba pracujacych

I nie ma innych czynnikbw poza tymi trzema. Oczywiscie stan jakosci panstwa i
zagospodarowania tych zasobdédw ma znaczenie, ale jezeli jest stabo z ktéryms$ z
powyzszych czynnikéw to i Salomon z préznego nie naleje...

Z kolei z wpisu Bardzo fajny artykut na temat wynagrodzen w Polsce, wydajnosci i PKB,
jakby kto$ czytat mdéj wpis :-) wiemy, ze w Polsce wydajnos¢ jest znacznie nizsza nie
dlatego, ze Polakom co do zasady nie chce sie pracowac ale dlatego, ze mamy za mato
zakumulowanego kapitatu w gospodarce. Przez ostatnie kilkaset lat tak czy inaczej
byliSmy pod zaborami. Inne panstwa, ktére teraz sa lepiej od nas rozwiniete
akumulowaty w tym czasie kapitat.

Dlaczego zaczynam od takiego a nie innego spostrzezenia? Dlaczego zaczynam
od punktu drugiego czyli kapitatu?

Biorgc udziat w przygotowaniach do zdobycia Tytulu CFA (wiecej o tytule pisatem tutaj:
Egzamin CFA-informacje) w materiatach szkoleniowych dato mi do myslenia stwierdzenie,
Ze mozna przyjaé, ze srednio kazdy jeden dolar zainwestowany w gospodarke
(biznes) zwieksza nam wydajnos$¢ (produkcje) o jedna trzecia tej kwoty czyli o
okoto 0,33 centa.

Innymi stowy, patrzac tylko na powyzszy czynnik, aby zwiekszy¢ Polskie PKB o 1 600 mid
zt trzeba zainwestowac¢ w naszym kraju trzy razy wiecej czyli niecate 5 000 mld zt czyli
niecate 5 biliondéw zt... Dla poréwnania, $rodki z UE z najblizszej perspektywy w wysokosci
okoto 400 mld zt stanowig kilka procent tej potrzebnej kwoty.

A ile w takim razie Polska jako kraj inwestuje w skali roku? Pokazatem to na wykresie
ponizej:


http://www.michalstopka.pl/michal-stopka-cykl-dziesiecioletni-co-to-jest-tak-naprawde-pkb/
http://www.michalstopka.pl/michal-stopka-cykl-dziesiecioletni-co-to-jest-tak-naprawde-pkb/
http://www.michalstopka.pl/bardzo-fajny-artykul-na-temat-wynagrodzen-w-polsce-wydajnosci-i-pkb-jakby-ktos-czytal-moj-wpis/
http://www.michalstopka.pl/bardzo-fajny-artykul-na-temat-wynagrodzen-w-polsce-wydajnosci-i-pkb-jakby-ktos-czytal-moj-wpis/
http://www.michalstopka.pl/egzamin-cfa-chartered-financial-analyst-informacje/
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Zgodnie z danymi GUS za 2012 rok byto to okoto 300 mld zt. Udziat inwestycji w PKB
kreci sie historycznie w granicach okoto 20%. Oczywiscie powyzsze liczby majg nam
postuzy¢ tylko do przyblizenia liczb o ktérych rozmawiamy. Jezeli przyja¢ te 300 mid zt
rocznie na inwestycje dochodzimy do ciekawego wniosku, ze Polskie PKB powinno sie
podwoi¢ za okoto 20 lat (20 razy 300 mld), zgodnie z zaleznoscig, ze zainwestowane
$rodki zwiekszajg PKB o jedng trzecig wartosci srodkow zainwestowanych.

Co jeszcze ciekawego mozna zauwazy¢ na powyzszym wykresie?

Inwestycje, co oczywiste, sg mocno uzaleznione od stanu gospodarki. Ich udziat w PKB
zalezy od danej koniunktury gospodarczej.

Ale druga bardzo wazna sprawa, ze inwestycje w danym roku moga pochodzic z
oszczednosci (czyli mniej konsumujemy wiec inwestujemy) albo z ... dlugu. Taki
dtugiem sa na przyktad s$rodki z UE (bo caty czas ptacimy do kasy UE procent PKB jako
koszt tych srodkdéw), dtug publiczny, diug firm czy tez diug oséb indywidualnych ktore
kupujg mieszkania na kredyt (to tez liczone jest jako inwestycja).

Zresztg skoro inwestycje sg czescig PKB a to PKB moze tez by¢ ,lewarowane” dlugiem w
danym roku, nie jest to nic dziwnego (o wptywie dtugu na PKB pisatem przy okazji
powyzszego linku co to jest tak naprawde PKB).

No dobrze a jak to sie wigze z Twoimi finansami osobistymi? Jaki w ogdle to ma
zwiagzek?


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2014/01/akumulacja.png

Ogromny! Ponizej pokazatem stan naszych oszczednosci na koniec trzeciego kwartatu
2013 r.:
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Zrodio: Anatizy Ontine, na podstawie danych NBF, MF, 6US, TFIIPTE

zrodto: http://slimak.onet.pl/_m/nb/biznes/redakcja/20131206/a.pdf

Skad biora sie inwestycje? W dluzszym terminie tylko z oszczednosci!!!

Jak bardzo to jest potezny czynnik, ktéry moze pomodc nam podwoi¢ PKB Polski

pokazatem ponizej:

Obecnie w Polsce jest okoto 32 min oséb dorostych (w tym okoto 6 min
emerytow). Jezeli zalozy¢:

1.

W rok 10 min oséb oszczedza tysigc dwiescie ztotych (100 zt miesiecznie), po roku
mielibySmy wzrost oszczednosci o 12 mld zt wyzsze. A po dziesieciu latach 120 mlid
zt (nie liczac dodatkowo kapitalizacji zyskow z oszczednosci, ktére mogg wyniesc
drugie tyle co do wartosci, przy zatozeniu stopy zwrotu 7% przez dziesiec lat. Czyli
w sumie 240 mid zt)

W rok 10 min oséb oszczedza dwanascie tysiecy ztotych (1000 zt miesiecznie), po
roku mielibySmy wzrost oszczednosci o 120 mld zt wyzsze. A po dziesieciu latach 1
200 mid zt (nie liczac dodatkowo kapitalizacji zyskéw z oszczednosci, ktére mogg
wynies¢ drugie tyle co do wartosci, przy zatozeniu stopy zwrotu 7% przez dziesie¢
lat. Czyli w sumie 2 400 mld zt. Dwa razy wiecej niz obecnie i 1,5 razy obecne PKB)

Jak wida¢ powyzej, tylko dzieki zwiekszeniu naszych osobistych oszczednosci
mozemy spokojnie zwiekszy¢ nasze PKB o jakie$s 20/30 % (wzrost oszczednosci o


http://slimak.onet.pl/_m/nb/biznes/redakcja/20131206/a.pdf
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2014/01/oszcz%C4%99dno%C5%9Bci.png

tysiac mld zt/tysiac pie¢set mid zt). Ile doktadnie? Zalezy to tylko i wytacznie od nas
samych, od $wiadomosci finansowej naszego spoteczenstwa.

Ale z powyzszych rozwazan wynika tez drugi bardzo wazny wniosek: jezeli
chcemy naprawde solidnie zwiekszy¢ nasze PKB, musimy sprawi¢ aby réwniez
kapitat zagraniczny chciat u nas inwestowaé. Oszczednosci krajowe to zdecydowanie
za mato. A i te powyzsze obliczenia wzrostu oszczednosci nie sg pewne.

Niestety mamy takie a nie inne zasztosci historyczne w zakresie braku inwestycji i nic na
to obecnie nie poradzimy. Oczywiscie mozna sie upiera¢ tylko przy krajowych
oszczednosciach, ale nie spowoduje to szybko wzrostu PKB i wynagrodzen. W
konsekwencji Polacy dalej bedg wyjezdzac a Ci ktérzy wyjechali nie wréca.

(no chyba, ze spostrzezenie dotyczgce rownania oszczednosci = inwestycje = wysoka
dynamika PKB = wysokie wynagrodzenia stanie sie gtosne w spoteczenstwie i mediach)

Uwaga:

Drugg mozliwoscig krotkoterminowego zwiekszenia PKB jest dalsze mocne zadtuzanie sie
Polski (i Polakdéw) a do czego to doprowadzi nie musze mowi¢. Warto zwraca¢ uwage
na wypowiedzi politykow. Jezeli tak naprawde chcg zwiekszy¢é PKB zwiekszeniem dtugu (a
nie przez oszczednosci), nie rozni sie to niczym od tego, gdybym ja sam chciat zwiekszy¢
mocno moje wydatki w 2014 roku (czyli moje PKB) po prostu zyjac na kredyt.

Polska, przoduje na swiecie nie tylko w zakresie bardzo niskiej dzietnosci ale
tez w zakresie bardzo niskiej stopy oszczednosci.

Dlaczego Polacy nie oszczedzaja?

Moim zdaniem jest to konsekwencja trzech powoddw. Umiescitem je od najwazniejszego
do najmniej waznego:

1. Konsumpcyjny tryb zycia.
2. Brak swiadomosci i edukacji finansowej
3. Niskie zarobki

Pierwsze dwa punkty mozna sprowadzi¢ do tez, ktdére swego czasu zawart Maciek
Wegorkiewicz w $wietnym artykule tutaj: Inwestorzy i dtuznicy. Dotyczy to ogromnej
rzeszy ludzi w Polsce.


http://www.michalstopka.pl/inwestorzy-i-dluznicy/

Mato tego, mysle ze wiele osdb, ktére mdwia, ze majg niskie zarobki i nie majg z czego
oszczedzaé, tak naprawde nie zdajg sobie sprawy jak prosto mozna zaczaé oszczedzad
czy wyjsc z dtugow (odsytam do linkéw polecanych ponizej).

Dlatego kluczowe jest aby kazdy Polak byt swiadomy, ze ma ogromny wplyw na
PKB w Polsce! Zwlaszcza Ty drogi czytelniku! Szczegdlnie jezeli jestes blogerem,
ekonomistg, dziennikarzem czy politykiem. Masz ogromny wptyw o czym mowi sie w
mediach, czego stucha spoteczenstwo i co pdzniej to spoteczenstwo wdraza w zycie...

Aby podwoic¢ polskie PKB (nasze dochody) musimy znacznie zwiekszy¢ nasze
oszczednosci i zainwestowac je w gospodarke (biznesy).

Przyktad z zycia wziety jak to dziata w praktyce:

W 2013 roku cze$¢ mojej konsumpcji przeznaczytem na nowg strone, program do
nagrywania szkolen, miejsce na serwerze itd. Kosztowato mnie to pienigdze, czas i
energie, ale dzieki temu w 2014 roku moge zdecydowanie zwiekszy¢ moje przychody.

Mato tego. Dzieki powyzszym inwestycjom (finansowanym z oszczednosci) ograniczytem
tez sporo koszty. Na przyktad teraz dzieki temu, Ze sg nagrane szkolenia on-line, ktére
kursant moze obejrze¢ w dogodnej dla niego chwili szkolenie stacjonarne moze trwac
tylko jeden dzien. Co wigze sie na przyktad z mniejszymi kosztami sali, obiaddéw,
materiatow szkoleniowych itd. W efekcie moge mie¢ wyzsze zyski czyli... dochody
czyli... wynagrodzenie czyli... PKB.

Ten sam proces dokonuje sie (tylko na duzg skale), kiedy Twoje oszczednosci stuzg jako
inwestycje dla firm za posrednictwem banku oraz gietdy...

Co warto wiedzie¢ o planowaniu finanséw osobistych, o wychodzeniu z dlugéw i
budowaniu oszczednosci?

Zawsze w zyciu wychodzitem z zatozenia, ze nie moge znac¢ sie na wszystkim wiec
koncentruje sie na waskim wycinku inwestowania w akcje na podstawie analizy
fundamentalnej. Pozostate kwestie zostawiam dla innych. Dlatego tez ponizej wrzucitem
kilka ciekawych linkdw odpowiadajgcych na powyzsze pytanie.

Mam ogromna prosbe: jezeli jeszcze nie masz wdrozonego programu budowania
swojego ,kapitalu witasnego” (jak ja do tego podchodze ponizej), koniecznie
zacznij to robi¢ od dzisiaj. Tak: masz minimalny wplyw na to co robia politycy.
Ale pomimo tego masz ogromny wptyw na PKB, na wynagrodzenia i czy ludzie z
Polski beda dalej wyjezdzali. Masz wplyw na siebie i na ludzi dookota Ciebie.
Promuj postawe budowy , kapitatu wlasnego” (aktywéw netto).



Polecam szczegodlnie ponizsze artykuty z blogéw chtopakéw bo sa naprawde bardzo
wartosciowe. Zresztg przy okazji musze przyznaé, ze robig kawatl dobrej roboty w
zakresie finansdw osobistych naszego spoteczenstwa. Oby takich oséb w Polsce byto jak
najwiecej. I oby tacy ludzie, z takim podejsciem do finanséw osobistych przebijali sie w
mediach. Wtedy mamy szanse podwoi¢ nasze PKB w rozsgdnym czasie.

Z mojego serwisu polecam trzy wpisy:

1. ,Szczescie czy fart ?”, czyli co liczy sie w inwestowaniu. Co prawda samg ksigzke
bardzo trudno dosta¢, sam pare lat temu jg komus pozyczytem i mi jej nie oddat,
ale nawet jej krotkie streszczenie w tym wpisie jest bardzo wartosciowe

2. Inwestowanie na gietdzie a ksigzka ,Kwadrant przeptywu pieniedzy” czyli lepiej by¢
pracownikiem, samozatrudnionym, wiascicielem biznesu czy inwestorem?. Jezeli
kto$ jeszcze nie czytat tej pozycji to polecam. Jak wida¢ z niej jestem teraz w
kwadrancie I oraz B (a wiasciwie S). Oczywiscie sama ksigzka nie daje gotowego

przepisu na sukces w zyciu ale uswiadamia bardzo wiele waznych rzeczy w zakresie
finansow osobistych.

3. ,Jak zy¢...” z gietdy? czyli ile trzeba zarabia¢ aby utrzymywac sie tylko z gietdy .Ten
wpis polecam szczegdlnie osobom, ktoére widzac ostatnie stopy zwrotu na
niektérych spétkach chciatby utrzymywac sie tylko z inwestowania na gietdzie.

Ponadto te wpisy chtopakéw wydaja mi sie warte zwrocenia uwagi:

1. Zaplanuj budzet domowy (od tego wpisu warto rozpoczaé, naprawde uzyteczny
wpis)

2. xEmocje w walce z dtugami - sprawdzone strategie wychodzenia z dtugéw
3. 7 zasad, ktére pomogg zacheci¢ rodzine do oszczedzania
4. Plac najpierw sobie!
5. Edukacja finansowa
6. Raport wydatkow 2013.
Jak ja podchodze do finansow osobistych?

Ja osobiscie od paru lat nie sprawdzam juz szczegotowo kosztow. Uznatem, ze prowadzac
takie zestawienie nauczytem sie wystarczajqco a teraz prowadze tylko w excel miesieczne
zestawienie ile przyrasta méj majatek netto (kapitat wiasny).


http://www.michalstopka.pl/sczescie-czy-fart-czyli-co-liczy-sie-w-inwestowaniu/
http://www.michalstopka.pl/inwestowanie-na-gieldzie-a-ksiazka-kwadrant-przeplywu-pieniedzy/
http://www.michalstopka.pl/inwestowanie-na-gieldzie-a-ksiazka-kwadrant-przeplywu-pieniedzy/
http://www.michalstopka.pl/jak-zyc-z-gieldy/
http://jakoszczedzacpieniadze.pl/zaplanuj-budzet-domowy
http://jakoszczedzacpieniadze.pl/emocje-i-sprawdzone-strategie-wychodzenia-z-dlugow
http://jakoszczedzacpieniadze.pl/7-zasad-jak-zachecic-rodzine-do-oszczedzania
http://www.wolnymbyc.pl/plac-najpierw-sobie/
http://www.wolnymbyc.pl/edukacja-finansowa/
http://www.wolnymbyc.pl/raport-wydatkow-2013/

Od aktywow (tego co mam) odejmuje pasywa (to co ewentualnie jest moim
zobowigzaniem). To co zostaje jest moimi aktywami netto (majatkiem netto). Jest to to
samo co w przypadku spétki kapitat wiasny (book value).

Rdéznica z miesigca na miesigca pokazuje mi ile przybyto (lub ubyto) mi kapitatu
wilasnego. Tylko to mnie interesuje.

Jeszcze uwaga co do zyskow z gietdy: mam zasade, ze w danym miesigcu po stronie
aktywoéw: akcji zapisuje tylko potowe rzeczywistego zysku z akcji. Nie przyzwyczajam sie
do ewentualnego catego zysku aby moc lepiej znosi¢ ewentualne korekty na ruchach
akgcji.

Dzieki temu z jednej strony jest mi o wiele fatwiej poradzi¢ sobie psychicznie z myslami
typu ,a trzeba bylo sprzedaé¢ przed korekty”, bo nie przyzwyczajam sie do duzych
zyskéw. To z drugiej strony umozliwia mi uczestniczenie w silnych trendach na
poszczegolnych spoétkach, jak juz te korekty sie zakonczg. Oczywiscie jezeli akurat w
danym okresie mam racje co do ruchu ktory obstawiam na konkretnej spétce.

Uwaga: na profilu mojego serwisu na Facebooku: Michat Stopka Inwestor
Profesjonalny wrzucam ciekawe rzeczy z netu na temat inwestowania, gospodarki i
Polski.

Aby przegladac¢ historie Facebooka, nie trzeba by¢ zapisanym, wystarczy klikng¢ w profil
mojego serwisu, czyli w ,ramke” po prawej stronie mojego bloga. W efekcie zostaniesz
przeniesiony/przeniesiona na profil z ciekawymi rzeczami z netu na Facebooku.

Dla przykladu, ponizej kilka wybranych artykutéw, ktére pojawity sie na
Facebookowym profilu mojej strony: Zapraszam do czytania ciekawych rzeczy z netu o
gietdzie, gospodarce i Polsce na... Facebooku

Z kolei tutaj dziele sie kilkoma moimi spostrzezeniami dotyczacymi
inwestowania i gospodarki. Spostrzezeniami, ktorymi nie dzielitem sie dotad na
moim blogu: Nowy, darmowy ebook: Umiesz liczy¢? Licz tylko na siebie i wtasna
wiedze!

Jest to kolejny z serii ebookdw dotyczacy inwestowania, gospodarki i Polski: darmowe
ebooki. Mam nadzieje, ze spostrzezenia te przyczynig sie do lepszego zrozumienia $wiata
ktory nas otacza a dzieki temu do Twojego sukcesu.


http://www.facebook.com/MichalStopkaInwestorProfesjonalny
http://www.facebook.com/MichalStopkaInwestorProfesjonalny
http://www.michalstopka.pl/zapraszam-do-czytania-ciekawych-rzeczy-z-netu-o-gieldzie-gospodarce-i-polsce-na-facebooku/
http://www.michalstopka.pl/zapraszam-do-czytania-ciekawych-rzeczy-z-netu-o-gieldzie-gospodarce-i-polsce-na-facebooku/
http://www.michalstopka.pl/nowy-darmowy-ebook-umiesz-liczyc-licz-tylko-na-siebie-i-wlasna-wiedze/
http://www.michalstopka.pl/nowy-darmowy-ebook-umiesz-liczyc-licz-tylko-na-siebie-i-wlasna-wiedze/
http://www.michalstopka.pl/darmowe-ebooki/
http://www.michalstopka.pl/darmowe-ebooki/

Rok 2013: najlepsze za nami, katastrofa
przed nami: tsunami demograficzne zbiera
w Polsce zniwo a to dopiero poczatek...

on 17/02/2014 | 56 komentarzy

——Urodzenia iywe —Zgony ogdlem ——Przyrost naturalny
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Skoro Justyna Kowalczyk potrafita zdoby¢ zioto z kontuzja lewej stopy, skoro
Zbigniew Brodka bedac strazakiem i nie majac hali w Polsce potrafit zdoby¢
ztoto, skoro Kamil Stoch potrafit zdoby¢ na jednych igrzyskach olimpijskich dwa
zlote medale, czyli tyle ile zdobyliSmy ztotych medali od 1924 roku (w ciggu ostatnich
dziewiecédziesieciu lat!) to i My mozemy zmieni¢ Polske!

Zobaczcie ile juz sie zmienito w Polsce: zobaczcie ile ostatnio mowi sie w mediach o
gospodarce, wynagrodzeniach i demografii...O to wtasnie chodzi... A to dopiero poczatek...
Kazdy ma wptyw na to co bedzie sie dziato w przysztosci w tym zakresie, szczegdlnie w
dobie internetu. KAZDY.

Dlatego dzisiaj postanowilem zrobi¢ szczegélowa analize tsunami
demograficznego, szczegolnie po stronie urodzen. Pisatem o tym juz dwa lata temu
wiec tym razem robie analize z troche innego punktu widzenia.

Whnioski do ktérych doszedtem sa troche ... zaskakujace (rowniez dla mnie). To
pokazuje, ze zawsze trzeba opiera¢ sie tylko i wytacznie na solidnej analizie i
konkretnych cyfrach...


http://www.michalstopka.pl/rok-2013-najlepsze-za-nami-katastrofa-przed-nami-tsunami-demograficzne-zbiera-w-polsce-zniwo-a-to-dopiero-poczatek/#comments
http://www.facebook.com/278183955552522

Ostatnio GUS opublikowat najnowsze dane o urodzeniach i zgonach za 2013 rok. Byt to

najgorszy rok dla Polski pod wzgledem demografii od 1946 roku:

——Urodzenia iywe  —7gony ogalem  —Przyrost naturalny
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Zrodio: opracowanie wiasne na podstawie GUS oraz worldbank (podobnie
wykresy, ktore opracowatem w excel)

» urodzito sie zaledwie 372 tys. dzieci
= zmarto 387 tys. oséb
= w efekcie przyrost naturalny wyniést minus 15 tys. oséb

= byt to wiec gorszy rok niz 2003, kiedy wynik byt minus 14 tys. osob

kolejne

Ale to co najgorsze, na wykresie widzimy, ze najlepszy czas pod wzgledem

urodzin jest... wiasnie za nami...

Dlaczego? Prosze zobaczy¢ na wykres ponizej, gdzie zaznaczytem roczniki, kiedy urodzito

sie najwiecej dzieci dla ostatnich trzech wyzéw demograficznych:
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——Urodzenia Zywe  —Zgony ogolem  —Przyrost naturalny
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Powojenny szczyt urodzen byt:

w 1955 roku (794 tys.)

nastepny po 28 latach w 1983 roku (724 tys. : minus kilkanascie procent do
poprzedniego szczytu)

a ostatnio po kolejnych 26 latach ... w 2009 roku (418 tys. minus 42 procent! do
poprzedniego szczytu)

dla przypomnienia w 2013 urodzito sie juz tylko 372 tys. dzieci

a w kolejnych latach z roku na rok bedzie coraz gorzej, bo na wykresie
wida¢ wyraznie katastrofe na urodzeniach przez kolejne dwadziescia lat:
czarna linia

przed nami beda rodzity roczniki 1983-2003, gdzie spadek urodzen wyniost ...
minus 50% czyli z 724 tys. na 351 tys.

Skad wiemy, ze szczyt urodzen juz na pewno za nami?


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2014/02/urodzenia-katastrofa-20-lat.png

Bo kobieta urodzona w szczycie boomu z 1983 roku ma obecnie 31 lat a zegar
biologiczny nieubtaganie tyka... Po prostu fizycznie kobiety nie rodza w poézniejszym
wieku. Jak wynika z danych GUS przecietna kobieta rodzgca dziecko ma w Polsce 29 lat:

Zapoczatkowane w latach 90. ubieglego wieku przemiany demograficzne spowodowaly
przesuniecie najwyzsze] plodnosel kobiet z grupy wieku 20-24 lata do grupy 25-29 lat, a takze
znaczacy wzrost plodnodei w grupie wicku 30-34 lata. W konsekwencji nastapilo podwyzszenie
(w szezegdlnode:r w minionych 10 latach) mediany wieku kobiet rodzacych dziecko. ktéra
w 2012 r. wyniosla 29 lat wobec 26.1 lat w 2000 r. (w 1990 r. niewiele mniej, bo 26 lat). Zwickszyl
si¢ takze w tym okresie éredni wick urodzenia pierwszego dziecka z 23,7 do 27.0 lat. tj. o ponad
3 lata (w 1990 r. wynosil 23 lata).

W ostatnich latach zmienila sie tez struktura poziomu wyksztalcenia matek. W 2012 r.
- w stosunku do poczatku lat 90-tych - odsetek matek z wyksztalceniem wyzszym wzrasl prawie
7-krotnie, tj. z 6% do ponad 45% (w 2000 r. wynosil 19%). natomiast 3-krotnie zmniejszyl sig
odsetek matek z wyksztaleeniem podstawowym 1 bez wyksztaleenia - z 18% do 4.5% (w 2000 r. -
12%). Udzial kobiet z wyksztaleeniem $érednim nie zmienil sig istotnie 1 wynosi ok. 33%.

Obserwowane zmiany to efekt wyboru, jakiego dokomwja ludzie mlodzi decydwac sig
najpierw na osiggnigcie okreslonego poziomu wyksztaleenia oraz stabilizacji ekonomicznej.

a dopiero potem (ok. 30-tki) na zalozenie rodziny oraz jej powiekszenie (wykres 3).

Wykres 5. Urodzenia zywe wedlug wieku matki w latach 1990-2012
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Zrodho: http://www.stat.gov.pl/gus/5840_11157_PLK_HTML.htm


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2014/02/matki.png

Ponadto z tekstu powyzej wynika, ze wiasnie teraz jest ostatni dzwonek aby
poprawic dzietnos$¢ (wyz z lat osiemdziesigtych ma teraz okoto trzydziestu lat)

Kolejny dowdéd na to, ze szczyt urodzen jest juz za nami: liczba matzenstw
rowniez osiagneta szczyt a w 2013 roku bylo ich juz tylko 181 tys.:
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Co ciekawe na liczbe urodzen w ostatnich dziesieciu latach nie miata wptywu
liczba rozwodow, bo byta ona w miare stabilna od 2005 roku:

Wrykres 8. Rozwody w latach 1990-2013
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Skoro wiemy, ze szczyt wyzu demograficznego za nami mozna zadac¢ kolejne
pytanie: dlaczego pomiedzy poprzednimi szczytami wyzu demograficznego
uptyneto 28 lat a ostatnio tylko 26 lat skoro przecietny wiek rodzenia dziecka
przez kobiete wydtuzyt sie? Przeciez z tego powodu szczyt wyzu powinien by¢
po wiekszej liczbie lat niz poprzednio...

Odpowiedzig jest dzietnos¢ kobiet, czyli liczba dzieci, ktdore rodzi przecietna matka:

Jak wida¢ na ponizszym wykresie dzietnos¢ jednej kobiety spadia z 2,8 w 1961
roku do 1,3 w 2012 roku (prawa skala, wskaznik dzietnoséci mdéwi nam ile rodzi sie
dzieci na jedng kobiete w wieku rozrodczym):
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Innymi stowy w poprzednim szczycie demograficznym w 1983 roku przecietnie kobieta
rodzita o jedno dziecko wiecej niz obecnie (2,4 a ostatnio tylko 1,3). Stad tez od szczytu
urodzen w 1955 roku uptyneto do 1983 roku 28 lat a ostatnio tylko 26 lat.

Co bardzo ciekawego i bardzo waznego wida¢ ponadto na powyzszym wykresie?

Dzietnos¢ kobiet spada w Polsce w miare systematycznie przez ostatnie kilkadziesiat lat.
Wida¢ to tez wyraznie przed upadkiem komunizmu w 1989 roku. Rok 1989
zaznaczytem ponizej na zielono. Po ustanowieniu szczytu dzietnosci w 1983 roku
wskaznik do 1989 roku i tak spadt z 2,4 na prawie 2:



http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2014/02/dzietno%C5%9B%C4%87-1.png
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Ponadto to co ewidentnie wida¢ na powyzszym wykresie: wskaznik dzietnosci
jest tylko jakims$ przyblizeniem sytuacji na rynku urodzen. Dlaczego?

1. Bo wida¢, ze w lokalnym wyzu urodzen, kiedy tak naprawde liczba urodzen dzieci
liczcbowo rosnie przez wchodzenie w wiek rozrodczy poprzedniego wyzu
demograficznego: wskaznik dzietnosci réwniez chwilowo rosnie...

2. Natomiast w lokalnym nizu urodzen, kiedy tak naprawde liczba urodzen dzieci
liczbowo spada przez wchodzenie w wiek rozrodczy poprzedniego nizu
demograficznego: wskaznik dzietnosci rowniez chwilowo spada...

No dobrze, jak to moze w takim razie wygladaé¢ w przysztosci skoro wiemy, ze
szczyt urodzen jest juz za nami?

Tutaj z pomoca przychodzi nam GUS, ktory w 2007 roku zrobit prognoze demograficzng
Polski do 2035 roku. Na jej podstawie miedzy innymi na jesieni 2012 roku pisatem o
tsunami demograficznym: Potega demografii cz.1: Jak bardzo zmieni sie Polska w cigqgu
zaledwie 20 lat? Do znudzenia bede przypominat te dwa wykresy z tamtego
wpisu:

Jak wyglada sytuacja demograficzna Polski w 2012 r.?

Demografia Polski wedtug liczby oséb w danym wieku z danego rocznika (pomiedzy
czarnymi liniami osoby w wieku produkcyjnym od 18 lat do: kobiety 60 lat, mezczyzni
65).


http://www.michalstopka.pl/potega-demografii-cz-1-jak-bardzo-zmieni-sie-polska-w-ciagu-zaledwie-20-lat/
http://www.michalstopka.pl/potega-demografii-cz-1-jak-bardzo-zmieni-sie-polska-w-ciagu-zaledwie-20-lat/
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2014/02/dzietno%C5%9B%C4%87-89-2.png

700000

600 000

500000

400 000

300000

200000

100 000

D TTIT [LLl Ll TTTT TTIT [LLl TTTT TTTT 1L I
oo o ow
™ ed o0

65
70
75
80
85
9
9
10

Ten sam wykres, ale pokazany rok urodzenia danego rocznika:
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Zmiana w procentach liczby osdéb w Polsce w danym wieku pomiedzy 2012 a jaka bedzie
w 2035 r.:


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2012/09/demografia-Polski-20125.png
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2012/09/demografia-Polski-rok-urodzenia-20123.png
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To samo ujecie: zmiana liczby oséb w danym wieku pomiedzy 2012 a jaka bedzie w
2035 r.:
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Prognoza GUS z 2007 roku dla urodzen i zgonow dla lat 2008-2035 wygladata
tak:


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/06/demografia-2035-zmiana-procentowa1.png
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/06/demografia-2035-zmiana-liczba.png
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Ale przeciez mamy juz dane za

rok 2008-2013 wiec mozemy zobaczy¢ jak zrealizowata

sie prognoza wzgledem rzeczywistosci... Okazuje sie, ze zaréwno urodzen jak i zgonow

byto mniej niz wynikato z prognozy: o kilka procent wzgledem prognozy:

20

m Roinica zgony  ® Roinica urodzenia
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Na przyktad dla roku 2013 byto prawie 40 tys. mniej urodzen i prawie 20 tys. mniej

zgonéw. Nie musze moéwic, ze jezeli tak dalej pojdzie oznaczato to bedzie mniej

0s6b wchodzacych na rynek
2008 roku ...

pracy i wiecej emerytow niz spodziewa sie GUS od


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2014/02/gus-2008.png
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2014/02/gus-od-2008.png

Ale zatézmy wariant optymistyczny, czyli ze jednak w przyszitosci prognoza GUS z 2008
roku zrealizuje sie, czyli ze bedzie rodzito sie wiecej dzieci niz obecnie oraz wzrosnie
wskaznik umieralnosci, wtedy za dwadziescia lat urodzi sie okoto 250 tys. 0sob:
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I tutaj zaczyna sie czes$¢, ktora mnie najbardziej zaskoczyla. Dlaczego?

Ponizej wskaznik dzietnosci kobiet dla kilku krajow naszego regionu, o takiej samej
historii jak Polska: Komunizm/upadek komunizmu/nowy system:
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Jak wida¢ powyzej tsunami demograficzne na urodzeniach ma bardzo podobny
przebieg rowniez w innych krajach regionu...

Mato tego, Polska pod tym wzgledem wypadata relatywnie najlepiej az do 2001 roku, bo
u nas rodzito sie wtedy najwiecej dzieci w regionie (na jedna kobiete). Troche sie to
zmienito od... wejscia Polski do Unii Europejskiej.

Tak naprawde wskaznik dzietnosci w Polsce jest taki sam jak w innych krajach
regionu, jezeli uwzglednimy... ze gdyby nie wyjazd ponad 2 min Polakéw za
granice, w Polsce rodziloby sie kilkanascie procent dzieci wiecej (kilkadziesiat
tysiecy dzieci wiecej).Jak to doktadnie policzytem pisatem rok temu
tutaj: Zaskakujgca prawdziwa przyczyna tsunami demograficznego w Polsce czyli
dlaczego jedyne rozwigzanie to PKB!!!. Miesiqgc po moim wpisie rowniez GUS przedstawit
podobne wyliczenia.

Po powyzszym spostrzezeniu zamiast wskaznika 1,3 mielibySmy go obecnie kilkanascie
procent wyzej, czyli w granicach 1,5 (bo kilkanascie procent dzieci rodzitoby sie w Polsce
wiecej, przy zatozeniu dzietnosci w wysokosci 1,3)

Mozna do tego samego whniosku doj$¢ od drugiej strony. Przy liczeniu wskaznika
dzietnosci kobiet w Polsce GUS najprawdopodobniej nie bierze pod uwage
kobiet, ktore wyjechaly za granice i tam rodza dzieci. Podobnie jak nie uwzglednit
tego przy prognozie gospodarstw domowych i rynku mieszkaniowym o czym pisatem rok
temu tutaj: Szokujace dane GUS: W Polsce jest ponad 100 tys. wiecej mieszkan niz
gospodarstw domowych !,

Jezeli zmniejszy¢ liczbe kobiet mieszkajacych w Polsce (i w wieku rozrodczym) o te
kilkanascie procent ktore wyjechaty, nasz wskaznik dzietnosci znowu lgduje w okolicach
1,5.

Zreszta podobna korekte trzeba przeprowadzi¢ w przypadku Wegier, tam rowniez
sporo ludzi wyjechato do pracy za granice, chociaz nie az tyle jak w Polsce.

Tak wiec to nie kwestia czynnikow specyficznych tylko dla Polski bo w naszym
regionie sytuacja jest taka sama.

Idzmy dalej. Ponizej zrobitem kolejng analize wskaznika dzietnosci. Na postawie wikipedii
zrobitem zestawienie panstw europejskich pod wzgledem liczby mieszkancow:


http://www.michalstopka.pl/zaskakujaca-prawdziwa-przyczyna-tsunami-demograficznego-w-polsce-czyli-dlaczego-jedyne-rozwiazanie-to-dynamiczny-wzrost-gospodarczy/
http://www.michalstopka.pl/zaskakujaca-prawdziwa-przyczyna-tsunami-demograficznego-w-polsce-czyli-dlaczego-jedyne-rozwiazanie-to-dynamiczny-wzrost-gospodarczy/
http://www.michalstopka.pl/szokujace-dane-gus-w-polsce-jest-ponad-100-tys-wiecej-mieszkan-niz-gospodarstw-domowych-jakie-perspektywy-rynku-mieszkaniowego/
http://www.michalstopka.pl/szokujace-dane-gus-w-polsce-jest-ponad-100-tys-wiecej-mieszkan-niz-gospodarstw-domowych-jakie-perspektywy-rynku-mieszkaniowego/

Ludnosc

] Panstwo (w tys.)
(2008 r.)
1|Niemcy 82 370
2|Francja 62 151
3|wielka Brytania 60 944
4|'Whochy 58 145
5|Ukraina 45 994
6|Hiszpania) 40 491
7|Polska 38 601
8|Rumunia 22 247
9|Holandia 16 645
10| Grecjal) 10 723
11|Portugalia 6) 10 677
12|Belzia 10 404
13|Czechy 10 221
14|Serbiad) 10 179
15| Wegry 99311
16|Biatorus 9686
17|5zwecja 9045
18| Austria 8206
19|5zwajcaria 7682
20|Butearia 7263
21|Dania b485
22|5stowacja b455
23|Finlandia h245
24| Norwegia 4644
25|Bosnia i Hercegowina 4590
26|Chorwacja 4492
27| Motdawias) 4324
28|Irlandia 4156
29(Albania 3620
30|Litwa 3565
31|kotwa 2245
32|Macedonia 2061
33|Stowenia 2007
34|Estonia 1308
3B|Czarnogdra 678
37|Luksemburg 486
33(Malta 404
39|1slandia 304
40|Andora 83
41|Liechtenstein 24
42 Monako 33
43|5an Maring a0
A1 |Watykan 0.8
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Do ponizszego zestawienia wzigtem kraje, ktére podobnie jak Polska, majg liczbe
mieszkancow kilkadziesigt min osdb, czyli pierwsze dziewie¢ krajéow. Uznatem, ze kraje,
ktére majq kilka min mieszkancéw nie do korica sg dobre do poréwnan wzgledem Polski,
bo jest nimi znacznie tatwiej zarzadzac¢, podobnie jak wiekszym miastem, czy jednym
wojewodztwem.

Ponadto w krajach z kilkoma min mieszkancéw znaczna cze$¢ mieszkancéw mieszka w
stolicy (nawet do kilkudziesieciu procent ludnosci panstwa) co dodatkowo poteguje
réznice wzgledem rozmieszczenia ludnosci w Polsce.

Tak wiec mamy dziewieé¢ krajow z liczba ludnosci powyzej 10 min osoéb, z czego
szes¢ jest w Europie Zachodniej

1. Niemcy

2. Francja

3. Wielka Brytania
4. Wiochy

5. Hiszpania

6. Holandia

Ponizej wskazniki dzietnosci dla tych panstw + Polska:
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http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2014/02/dzietno%C5%9B%C4%87-Europa-Zachodnia.png

Jak wida¢ powyzej Polska ma obecnie taki sam wskaznik dzietnosci jak... od

trzydziestu lat (od okoto 1985 roku) Niemcy, Hiszpania oraz Wtochy!

Jedynie Wielka Brytania oraz Francja ma wskaznik dzietnosci w okolicach dwodch.

Natomiast Holandia jest pomiedzy i wskaznik dzietnosci wynosi okoto 1,7

Panstwem, gdzie wskaznik dzietnosci jest relatywnie

wysoki sa Stany

Zjednoczone:
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Chociaz wida¢ tez, ze od rozpoczecia kryzysu w 2007 roku nastgpito gwattowne

zatamanie urodzen.

Powstaje wiec pytanie czy w Polsce rodziloby sie znacznie
ludzie mieli wiecej pieniedzy...?

wiecej dzieci gdyby

Tego nie wiemy, ale mamy pewne dowody, Zze jednak w naszym kraju kwestia zarobkow

jest wazna. Chociaz sprawa nie jest taka oczywista po powyzszych wykresach.

Po pierwsze ponizej dzietno$¢ kobiet w rozbiciu na poszczegélne wojewodztwa

(GUS za rok 2011):



http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2014/02/dzietno%C5%9B%C4%87-USA.png
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Wida¢ wyraznie, ze w wojewoddztwach o wyzszych zarobkach wskaznik dzietnosci jest
zdecydowanie WYZSZzy: mazowieckie (Warszawa), poznanskie (Poznan),
pomorskie (Trojmiasto).

Ponadto wskaznik dzietnosci dla Polek ktore wyjechaty na przyktad do Irlandii czy
Wielkiej Brytanii wynosi sporo ponad 2 a mniejszos¢ polska ma najwyzszy wspdtczynnik
dzietnosci w tych krajach, nawet wyzszy niz Chinczycy czy Hindusi.

Dlaczego wszystkie powyzsze spostrzezenia sa bardzo wazne?

Ostatnio na przyktad Prawo i Sprawiedliwo$¢ zaproponowato w swoim programie
wyborczym 500 zt doptaty na dziecko. Obecnie w Polsce jest okoto 7 mln dzieci w wieku
do 18 lat. Oznaczatoby to wydatek w skali roku rzedu 42 mld zt. Dla przypomnienia
roczne przychody budzetu Polski to niecate 300 mid zt.

Jaki moze by¢ efekt pompowania tych kilkudziesieciu mld zt rocznie w dzieci?

Zatébzmy, ze w wariancie optymistycznym dzieki temu okoto 2025 roku podnosimy
wskaznik dzietnosci z 1,5 do 2 czyli o jedng trzecig (dlaczego prawdziwy wskaznik
dzietnosci obecnie w Polsce wynosi 1,5 a nie 1,3 wyjasniatem powyzej).


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2014/02/Wsp%C3%B3%C5%82czynnik-dzietno%C5%9Bci-2011-2.png

Z prognoz GUSu wiemy, ze za 10/15 lat bedzie rodzito sie w Polsce okoto 300
tys. dzieci. W zwiazku z tym zwiekszylibyémy liczbe urodzen o okoto 100 tys.
0oséb rocznie ( z 300 tys. do 400 tys.) A dzieci te weszltyby na rynek pracy okoto
roku 2045/2050...

Ale to jest przy zatozeniu, ze ludzie z Polski nie beda wyjezdzali. Jezeli beda nadal
wyjezdzali prawdziwy efekt bedzie rzedu kilkadziesiagt tysiecy ekstra urodzen. A i to jest
niepewne bo przeciez zatozyliSmy, ze nastgpi wzrost dzietnosci do takiego poziomu jak w
Wielkiej Brytanii czy Francji. A tego na pewno nie zatatwi 500 zt miesiecznie...

Ponadto warto zauwazy¢, ze aby panstwo miato te 40 mld zt komus$ musi zabraé: czytaj
musiatoby podnies$¢ podatki. A to przyczynitoby sie do kolejnej fali wyjazddw...

No i dochodzi jeszcze kwestia patologii: niestety jest duze ryzyko, ze to rodziny
patologiczne zdecydujg sie w gtébwnej mierze na dziecko z powodu ekstra 500 zt
miesiecznie...

Do kwestii demograficznej warto jednak podej$¢ z innej strony patrzac z
perspektywy rocznej:

Urodzenie w skali roku ekstra 100 tys. wiecej dzieci to jest to samo co wyjazd z Polski
100 tys. osdéb rocznie lub... powrdt 100 tys. osob rocznie z tych ponad 2 min, ktére
wyjechaty z naszego kraju...

Jezeli juz bralibysmy pod uwage wydanie tych 40 mld zi to przeciez znacznie
tatwiej byloby wydac¢ je na to aby:

1. Ludzie z Polski nie wyjezdzali: Mogliby$Smy ptaci¢ az 1700 zt netto miesigc w
miesigc dla... 2 mIin oséb i mamy ten sam efekt: brak wyjazdéw Polakéw w
wysokosci 100 tys. osob w skali roku (1700 zt razy dwanascie miesiecy razy dwa
min osdb).

2. Albo po prostu kazdy kto wrdci do Polski dostaje za to 1700 zt na reke. I tutaj
znowu moglibysmy tak zrobi¢ dla 2 min oséb (1700 zt razy dwanascie miesiecy
razy dwa min osob).

3. I co wazne pozytywny efekt dla liczby mieszkancow, gospodarki i liczby rodzonych
dzieci mielibyémy od razu a nie okoto 2040/2050 roku (bo juz teraz ludzie
zostaliby/wrocili z zagranicy do Polski i tutaj rodzili dzieci)

Ale tak naprawde jest znacznie prostszy sposob aby kazda rodzina w Polsce
dostata te 500 zt miesiecznie wiecej i to bez szukania u innych tych 40 mid zi:



Przy zatozeniu, ze przecietna rodzina ma w skali miesigca dochody netto w wysokosci
okoto 4 tys. zt, co dla dwoch osdéb pracujacych przekiada sie na pensje jednej osoby
niecate 3 tys. zt brutto (przy $redniej krajowej ponad 4 tys. zt brutto), zatatwia to wzrost
wynagrodzen w wysokosci okoto 12 % w skali roku...

Patrzac na roczna, historyczna, nominalng dynamike wynagrodzen od 2000
roku nie jest to niczym nadzwyczajnym (realny wzrost byt troche nizszy ze wzgledu

na inflacje):
Dynamika nominalnego wynagrodzenia brutto
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A skoro bezrobocie ma mocno spada¢ w kolejnych miesigcach o czym pisatem
ostatnio tutaj: Robi sie goraco: bezrobocie po raz pierwszy od dwéch lat spada
w skali roku! :-) to i wynagrodzenia zaczna rosnaé. Zreszta juz to widac¢ od
dwoch kwartatow.

Oczywiscie te 500 zt to po prostu za mato aby ludzie tylko z tego powodu decydowali sie
na dziecko wiec tak naprawde wynagrodzenia muszg wzrosngc¢ wiecej niz te 12%.

I TO JEST PRAWDZIWY KLUCZ DO SUKCESU DEMOGRAFICZNEGO, bo jezeli
wynagrodzenia mocno wzrosng to ludzie przestana wyjezdzac z Polski a czes¢
tych ktorzy wyjechali wréoca z powrotem. A dodatkowo wzros$nie wspétczynnik
dzietnosci kobiet.

To dlatego rozpoczatem cykl wpiséw o podwojeniu polskiego PKB.


http://www.michalstopka.pl/robi-sie-goraco-bezrobocie-po-raz-pierwszy-od-dwoch-lata-spada-w-skali-roku/
http://www.michalstopka.pl/robi-sie-goraco-bezrobocie-po-raz-pierwszy-od-dwoch-lata-spada-w-skali-roku/
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2014/02/dynamika-wynagrodze%C5%84.png

Dla przypomnienia cytat:

w(n)

Co trzeba w takim razie zrobic?

Podwoi¢ PKB! Podwoi¢ PKB! Podwoi¢ PKB!
Dlaczego?

1. Jezeli podwoimy PKB : mocno wzrosng wynagrodzenia. Tak jak pisatem w cytowanym
wpisie wynagrodzenia zalezg od PKB. Co to jest PKB? ilos¢ débr i ustug wytworzonych w

danym panstwie:
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Jezeli wynagrodzenia mocno wzrosng ludzie przestana wyjezdzac z Polski!

2. Mato tego przy tak dynamicznym wzroscie PKB bezrobocie tez bardzo mocno spadnie
co dodatkowo spowoduje, ze ludzie nie beda wyjezdzali z Polski. A nawet czes$¢ osodb,
ktore juz wyjechaty wrdci do Naszego kraju.

3. A to co najwazniejsze! : Przy podwojeniu polskiego PKB bedziemy mieli
dodatkowe okoto 450 mld zt do wydania na emerytury, stuzbe zdrowia, polityke
prorodzinng, sadownictwo, armie, policje itd. ...

Dlaczego?


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/08/pkb3.png

Obecne PKB Polski wynosi okoto 1600 mid zt Opodatkowanie PKB wynosi okoto 28%,
czyli okoto 450 mld zt gdyz:

1. Okoto 270 mld zt to przychody budzetu Polski

2. Okoto 130 mid zt to przychodu zZUS

3. Okoto 50 mld zt to przychody NFZ

4. Suma: budzet Polski + ZUS + NFZ = 450 mld zt

W sumie podatki i pseudopodatki wynoszg wiec okoto 450 mld zt. Ale to jest dla 1600
mid zt PKB w skali roku. Jezeli podwoimy PKB bedziemy mieli ekstra 1600 mid zt do
opodatkowania, czyli ... ekstra 450 mld zt wptywdéw podatkowych!!!

Co w sumie da okoto 900 mid wplywéw podatkowych i pseudopodatkowych!!!

A my jako panstwo, spoteczenstwo martwimy sie dziurg budzetowg w wysokosci
kilkudziesieciu mld ztotych... I o tym powinni méwi¢ politycy, media, przedsiebiorcy i my
Polacy:

Jak podwoi¢ PKB?! Jak podwoi¢ PKB?! Jak podwoi¢ PKB?!

(..)"

Dla przypomnienia pierwszy z serii wpisow na powyzszy temat jest tutaj: ,Dlaczego
warto i jak podwoic¢ polskie PKB?” cz.1 : Kluczem... Twoje finanse osobiste!.


http://www.michalstopka.pl/jak-podwoic-polskie-pkb-cz-1-kluczem-twoje-finanse-osobiste/
http://www.michalstopka.pl/jak-podwoic-polskie-pkb-cz-1-kluczem-twoje-finanse-osobiste/

Prawdziwe przyczyny konfliktu Rosja-
Ukraina i skutki dla polskiej gospodarki i
gietdy

on 04/03/2014 | 17 komentarzy
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Jaka jest prawdziwa bezposrednia przyczyna interwencji Rosji na Ukrainie?

Ponizej wykres kwartalnej dynamiki PKB Rosji oraz okresy kiedy Rosja rozpoczynata
konflikty zbrojne:



http://www.michalstopka.pl/przyczyny-i-skutki-konfliktu-rosja-ukraina-polska-gospodarka-i-gielda/#comments
http://www.facebook.com/278183955552522
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Jak wida¢ powyzej konflikty zbrojne toczone byly w okresach kiedy dynamika
PKB zachowywata sie bardzo stabo. Poprzednie dwa konflikty zbrojne miaty miejsce
w okolicach recesji w gospodarce Rosji. Jak wida¢, ostatnio, dynamika PKB w Rosji jest
na réwni pochytej (ostatnie dane za trzeci kwartat 2013). A ostatnie dane makro

wskazujgq na dalsze pogorszenie.

Dlaczego powyzszy wykres dynamiki PKB wyglada tak a nie inaczej?

Odpowiedzia sa ceny ropy naftowej oraz gazu ziemnego za ostatnie kilkanascie
lat:
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Ponizej z kolei pokazatem zmiany cen gazu i ropy naftowej w procentach:
MG.F - Lata 1990-2014 3 Mar 2014 19:50 CET (Ca5toog
ws CL.F
A54E
5 {692
3 ‘ I l 1 4502
5 ' ' ? 4 208%
4
1 . | -32%
El ART 167
http: fstoog.pl Poziom oF Inteirwal kwartalny

A wplywy budzetowe Rosji zwigzane z wydobyciem surowcow stanowia okoto
50 % budzetu... A reszta wplywow podatkowych od firm i konsumentéw i tak
uzalezniona jest od surowcow bo to gtdwny segment gospodarki.

Innymi stowy wysokie ceny ropy naftowej i gazu sg bardzo potrzebne Rosji. A jak
najtatwiej starac sie utrzymac wysokie ceny tych surowcéw? Wywotujac konflikt zbrojny...


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2014/03/ropa-gaz-30-lat1.png

Mato tego. Po wynalezieniu przez USA gazu lupkowego i ropy z tlupkéw,
gospodarcza przysztos¢ Rosji nie wyglada za dobrze. A mozna powiedzie¢, ze
wyglada dramatycznie:

Powyzszy wykres cen gazu to ceny gazu w USA. Warto pamietaé, ze
historycznie caly system rurociagéw gazowych w USA byt... zbudowany aby
transportowac gaz z portéw morskich do wewnatrz kraju. Bo nikomu nie przyszto
do gtowy, ze USA kiedy$ moze zacza¢ eksportowac gaz na zewnatrz.

W efekcie do 2012 roku ceny gazu w USA spadty dramatycznie bo krajowy popyt nie byt
w stanie wchtong¢ produkcji gazu tupkowego. A eksportowac za granice nie byto jak. Ale
wiasnie konczy sie budowa rurociaggéw do portéw morskich ktéra juz umozliwia eksport
gazu za granice.

W zwigzku z powyzszym Rosja dopiero teraz odczuje konkurencje gazu z USA
bo do tej pory jedyne co sie wydarzylo to rezygnacja jakis czas temu USA z
dostaw Gazu z Gazpromu.

A drugim panstwem, ktére bardzo mocno rozwija rope i gaz z tfupkéw sa... Chiny. Wazny
odbiorca surowcéw Rosji.

A co moze sie sta¢ z panstwem, ktérego gospodarka stabo sobie radzi? Szczegodlnie
takiego jak Rosja? Po prostu ludzie moga obali¢ waska grupe rzadzacych oligarchow.
MieliSmy tego ostatnio przyktad na Majdanie...

W tym kontekscie warto zadac sobie pytanie czy Putin mégt sobie pozwoli¢ na
brak reakcji na wydarzenia na Ukrainie? Moim zdaniem nie bardzo bo to byiby
sygnat dla opozycji w Rosji, ze jest staby, ze mozna w przysztosci zrobi¢ to samo w Rosji.

Po tych dwdch powyzszych czynnikach warto jeszcze wspomnieé, ze Ukraina
jest waznym elementem ukladanki jezeli chodzi o europejskie tsunami
demograficzne. Szczegdétowo na temat demografii, bardzo niskich zarobkéw na Ukrainie
i generalnie jej gospodarce pisatem tutaj: Szok! Jezeli w Polsce narzekamy na sytuacje
gospodarczg to co majg powiedzie¢ Ukraincy ? Dlaczego tak mato zarabiamy?.

Ukraina i Rosja majq jeszcze gorsze demografie od Polski: Potega demografii cz.1: Jak
bardzo zmieni sie Polska w ciggu zaledwie 20 lat? wiec zwiekszenie wptywdw na Ukrainie
przez Rosje jest dla niej bardzo wazne z punktu widzenia demograficznego:


http://www.michalstopka.pl/szok-jezeli-w-polsce-narzekamy-na-sytuacje-gospodarcza-to-co-maja-powiedziec-ukraincy-dlaczego-tak-malo-zarabiamy/
http://www.michalstopka.pl/szok-jezeli-w-polsce-narzekamy-na-sytuacje-gospodarcza-to-co-maja-powiedziec-ukraincy-dlaczego-tak-malo-zarabiamy/
http://www.michalstopka.pl/potega-demografii-cz-1-jak-bardzo-zmieni-sie-polska-w-ciagu-zaledwie-20-lat/
http://www.michalstopka.pl/potega-demografii-cz-1-jak-bardzo-zmieni-sie-polska-w-ciagu-zaledwie-20-lat/

Population of Ukraine
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http://en.wikipedia.org/wiki/Demographics_of_Ukraine
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Oczywiscie demograficznie Ukraina jest rowniez
zakresie, bo liczba mieszkancéw UE to okoto 500 min oséb.

Wptyw sytuacji na Ukrainie na gospodarke Polski:

miz -

wazna dla UE, chociaz w mniejszym

Udziat polskiego eksportu na Ukraine to zaledwie 1 % PKB Polski czyli 18 mid zt. Jest to
tyle co ze Stowacja, ktéra ma... dziesie¢ razy mniejsza liczbe ludnosci niz
Ukraina. (dla przypomnienia roczne PKB Polski wynosi troche ponad 1600 mld zt)


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2014/03/Populacja-Ukrain.png
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2014/03/Population_of_Russia.png
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Jak wida¢ powyzej rowniez eksport do Rosji nie ma réwniez specjalnie duzego udziatu w

naszym PKB, bo jest to zaledwie 34 mld zt (2% PKB).

Podobnie ciekawie wygladaja liczby dotyczace Polskiego Importu z Ukrainy.

Ukraina nie jest nawet w pierwszej dziesigtce. Natomiast to co ciekawe to spory

import z Rosji:


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2014/03/ukraina-eksport.png
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5 Holandia ... 25005,0 7967 3 59834 992 1033 999 39 39
B.Francja ... 245328 78095 58693 969 | 1009 977 39 38
T.Czechy. oo 237779 75709 56895 999 ( 1039 1006 37 3.7
8. Stany Zjednoczone....... 173503 55049 41529 1046 1083 | 1053 26 27
9. W.Brania.....ccocoeeee.e. 168605 LXLLY. 40320 1064 | 107 1071 24 26
10.Belgia.....oooooo . 149127 47481 3678 1032| 1074 1038 22 23

Wiekszos$¢ importu z Rosji to import gazu i ropy naftowej.

Podsumowujac: Jak do tej pory relacje handlowe z Ukraing byly sladowe,
podobnie jak z Rosja. Oba kraje stanowia niewielki udziat w polskim eksporcie.
Jezeli juz mowi¢ o ryzykach, ryzykiem jest import gazu i ropy z Rosji:
przerwanie dostaw i znaczne podwyzki cen.

Wplyw sankcji na gospodarke Rosji:

= Rosja jest caty czas relatywnie maty graczem gospodarczym w relacji do Unii
Europejskiej i USA:


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2014/03/import.png
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= Rosja stanowi pare procent w imporcie/eksporcie UE

= UE ma udziat w imporcie/eksporcie Rosji w wysokosci okoto 50%

= Rosja eksportuje gtéwnie surowce

= Caty eksport Rosji stanowi okoto 25% PKB

= Caty import Rosji stanowi okoto 15% PKB

= Wymiana handlowa pomiedzy Rosjg a USA jest Sladowa w relacji do PKB

= Catkowite zadituzenie zewnetrzne Rosji w USD jest relatywnie niewielkie i stanowi

okoto 25 % PKB



http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2014/03/pkb-per-capita.png

= I jest to gtdwnie prywatne zadtuzenie bo dtug publiczny Rosji jest sladowy:
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Szczerze powiedziawszy, po powyzszych spostrzezeniach:

= USA ma znikomy wptyw na gospodarke Rosji

= Unia Europejska ma troche wiekszy ale i tak wymiana handlowa Rosji z UE stanowi

tylko okoto 10 % PKB

= A co najwazniejsze UE importuje z Rosji gtdwnie surowce, wiec nie bardzo moze z

tego zrezygnowac

Wplyw sytuacji na Ukrainie na gietlde:

Ryzyka:

= Jak widac po spostrzezeniach powyzej, konflikt na Ukrainie ma niewielki wptyw na

sytuacje gospodarczg w Polsce. Jedynym prawdziwym ryzykiem jest brak dostaw

surowcow lub duze wzrosty cen surowcoéw sprowadzanych z Rosji.

= Brak udziatlu polskiego biznesu na Ukrainie wiele razy potwierdzatem

podczas spotkan z zarzadami polskich spétek gietdowych: Generalnie polskie

firmy nie angazowaty sie na Ukrainie ze wzgledu na korupcje i brak jakiejkolwiek

mozliwosci przewidzenia co stanie sie z zainwestowanymi $srodkami.

= W krotkim terminie bedg realizowane odptywy z TFI na ktérych realizacje TFI majq

standardowo do pieciu dni sesyjnych


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2014/03/d%C5%82ug-publiczny-Rosja.png

* Rozwd@j sytuacji na Krymie jest dobrym przykiadem dlaczego kiedys
pisatem o ~marginesie bezpieczenstwa” na gieldzie: ,Margines
bezpieczenstwa” w inwestowaniu na gietdzie cz. 1: wskaznik cena/zysk oraz
cena/wartos¢ ksiegowa

= Spotki ktére notowane sg na przyktad trzydziesci razy zyski moga bez problemu
spas¢ w takiej sytuacji o minus 50% i nadal nie by¢ tanio wyceniane, czyli
pietnascie razy zyski

= Jednak jezeli spétki sg notowane kilka razy zyski, trudno oczekiwaé¢ az takich
spadkow. Zresztg nawet jezeli takie spotki spadtyby o -50% oznaczatoby to, ze
wystarczy trzymac taka spoétke kilka lat i w postaci dywidendy szybko uzyskamy
zwrot zainwestowanych srodkéw. Zachowujac nadal opcje na wzrost kursu.

Szanse:

= To co w tej chwili nie jest dyskontowane przez gielde to pozytywny wptyw
wzrostu wymiany handlowej z Ukraina. W diluzszym terminie polskie
PKB moze z tego tytulu zwiekszy¢ sie o kilka procent. Oczywiscie jest to tylko
opcja ale jak na razie nasze relacje handlowe z Ukraing prawie nie istniejg (w
relacji do naszego PKB) wiec nie ma tez specjalnie ryzyka w drugq strone.

= Obecnie zyjemy w medialnym $wiecie. W dobie internetu, gdzie informacje i
wiadomosci rozchodzg sie szybko. Trudniej tez fatszowac informacje czy sterowacd
spoteczenstwem dzieki propagandzie. Dawniej na Majdanie juz dawno wytapano by
przywdédcow i rozstrzelano. Podobnie jak Putin dokonatby inwazji na Krymie
rozstrzeliwujgc ukrainskich zotnierzy.

I na koniec pare grafik:


http://www.michalstopka.pl/margines-bezpieczenstwa-w-inwestowaniu-na-gieldzie-cz-1-wskaznik-cenazysk-cz-pe-oraz-cenawartosc-ksiegowa-cwk-pbv/
http://www.michalstopka.pl/margines-bezpieczenstwa-w-inwestowaniu-na-gieldzie-cz-1-wskaznik-cenazysk-cz-pe-oraz-cenawartosc-ksiegowa-cwk-pbv/
http://www.michalstopka.pl/margines-bezpieczenstwa-w-inwestowaniu-na-gieldzie-cz-1-wskaznik-cenazysk-cz-pe-oraz-cenawartosc-ksiegowa-cwk-pbv/
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In the centuries following the Mongol &
invasion, much of Ukraine was controlled
by Lithuania (from the 14th century on) and
since the Union of Lublin (1569) by Poland,
as seen at this outline of the Polish—
Lithuanian Commonwealth as of 1619.

Zrodto: wikipedia


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2014/03/polska.png

The Tatar Khanate of Crimea was one &/
of the strongest powers in Eastern Europe
until the end of the 17th century.

Rosja zdobyta powyzsze ziemie pokonujac Turcje w 1774 roku. Czyli zbiegto sie to z
rozbiorami Polski.

A tutaj jest grafika z podziatem na jezyk ukrainski/rosyjski oraz narodowos¢
ukrainska/rosyjska:

Ethno-linquistic
map of Ukraine

Ethnic Ukrainians
B Mastly Ukrainian-speaking
[ Predominantly Ukrainian-speaking
[ Mostly Russian-speaking

[ Predominantly Russian-speaking
Rusyns (Carpathian Ukrainians)
Ethnic Russians

[ Ethnic Russian majority
|I|S|gr|lﬁcant ethnic Russian population’

Other ethnic minorities

N Remanians / Moldovans
I Hungarians
I Gulgarians

Zrédto: http://www.washingtonpost.com/blogs/worldviews/wp/2013/12/09/this-one-
map-helps-explain-ukraines-protests/


http://www.washingtonpost.com/blogs/worldviews/wp/2013/12/09/this-one-map-helps-explain-ukraines-protests/
http://www.washingtonpost.com/blogs/worldviews/wp/2013/12/09/this-one-map-helps-explain-ukraines-protests/
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2014/03/Tatarzy.png
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2014/03/Ukraina-narodowo%C5%9B%C4%87.png

Szok! Jezeli w Polsce narzekamy na
sytuacje gospodarczg to co majq
powiedzie¢ Ukraincy ? Dlaczego tak mato
zarabiamy?

on 03/12/2013 | 26 komentarzy
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W kontekscie tego co dzieje sie na Ukrainie postanowitem sprawdzi¢ kilka danych
gospodarczych i zestawi¢ je wobec Polski i Unii Europejskiej.

Jak zwykle ponizsze zestawienia daja do myslenia, po pierwsze w kontekscie
tsunami demograficznego... Jak widac¢ sytuacja demograficzna w Polsce jest rewelacyjna
w kontekscie tego co dzieje sie na Ukrainie...

A po drugie w kontekscie naszych rozwazan dotyczacych pytania dlaczego wynagrodzenia
w Polsce (i innych panstwach) sq takie a nie inne...

Dla przypomnienia ponizej wykres, gdzie pokazatem, ze przecietne
wynagrodzenie w danym panstwie zalezy od PKB wytworzonego przez jedna
osobe (PKB to wartos¢ débr i ustug wytworzonych w danym roku w danym panstwie):


http://www.michalstopka.pl/szok-jezeli-w-polsce-narzekamy-na-sytuacje-gospodarcza-to-co-maja-powiedziec-ukraincy-dlaczego-tak-malo-zarabiamy/#comments
http://www.facebook.com/278183955552522
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Zrodio: obliczenia wiasne na podstawie GUS, wordbank.org, forsal.pl

Wiecej na temat relacji z powyzszego wykresu pisatem tutaj: W matni: krach polskiej
gospodarki w ciggu kilkunastu lat? Podatki + wyjazdy = bankructwo panstwa i ZUS

Kila podstawowych danych dla Polski, Ukrainy oraz Unii Europejskiej:
Liczba mieszkancow (okoto) :

1. Polska: 38 min

2. Ukraina 44 min

3. Unia Europejska 500 min

Liczba mieszkancow na Ukrainie jest tylko kilka mIn oséb wieksza niz w Polsce.
Warto jednak wspomnieé, ze jeszcze dwadziescia lat temu liczba mieszkancow


http://www.michalstopka.pl/w-matni-krach-polskiej-gospodarki-w-ciagu-kilkunastu-lat-podatki-wyjazdy-bankructwo-panstwa-i-zus/
http://www.michalstopka.pl/w-matni-krach-polskiej-gospodarki-w-ciagu-kilkunastu-lat-podatki-wyjazdy-bankructwo-panstwa-i-zus/
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/08/pkb3.png

Ukrainy byla wyzsza niz w Polsce o kilkanascie min oséb !
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Warto tez zauwazyé, ze struktura demograficzna na Ukrainie jest jeszcze gorsza niz w
Polsce. Czyli dla przypomnienia proporcje sa jeszcze gorsze niz te wynikajace z
ponizszych wykresow dla Polski:

Zmiana w procentach liczby oséb w Polsce w danym wieku pomiedzy 2012 a jaka bedzie
w 2035 r.:
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http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/12/Populacja-Ukrain.png
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/06/demografia-2035-zmiana-procentowa1.png

To samo ujecie: zmiana liczby os6b w danym wieku pomiedzy 2012 a jaka bedzie w
2035 r.:
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(wiecej na temat powyzszych wykresdéw pisatem tutaj: Potega demografii cz.1: Jak
bardzo zmieni sie Polska w ciggu zaledwie 20 lat?)

Powierzchnia (okoto) :
1. Polska: 312 tys. km 2
2. Ukraina 603 tys. km 2
3. Unia Europejska 4 300 tys. km 2

Ukraina jest dwa razy wieksza niz Polska

PKB w skali roku (nominalnie czyli bez uwzglednienia sity nabywczej pieniadza
w danym panstwie) (okoto) :

1. Polska: 500 mld USD
2. Ukraina 175 mld USD
3. Unia Europejska 17 000 mid USD

Nominalnie PKB catej Ukrainy jest znacznie nizsze niz Polski i wynosi tylko okoto 1/3
naszego, pomimo wiekszej liczby mieszkancow ...


http://www.michalstopka.pl/potega-demografii-cz-1-jak-bardzo-zmieni-sie-polska-w-ciagu-zaledwie-20-lat/
http://www.michalstopka.pl/potega-demografii-cz-1-jak-bardzo-zmieni-sie-polska-w-ciagu-zaledwie-20-lat/
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/06/demografia-2035-zmiana-liczba.png

PKB w sile nabywczej (po uwzglednieniu sily nabywczej pieniadza w danym
panstwie) (okoto) :

1. Polska: 800 mld USD

2. Ukraina 330 mld USD

3. Unia Europejska 16 000 mld USD
W sile nabywczej PKB jest troche lepiej, ale nadal jest to tylko 40 % naszego...
PKB na osobe (bez uwzglednienia sity nabywczej pieniadza) (okoto) :

1. Polska: 13 tys. USD

2. Ukraina 4 tys. USD

3. Unia Europejska 34 tys. USD

Ale dopiero powyzsze cyfry pokazujq prawdziwg sytuacje gospodarczg... PKB wytwarzane
przez jedng osobe na Ukrainie to tylko kilkanascie procent $redniej UE...

Rowniez powyzej wida¢, ze w Polsce nominalnie jedna osoba wytwarza
zaledwie 1/3 PKB wytwarzanego przez jedng osobe z Unii Europejskiej. Warto
tutaj pamietaé¢, ze do S$redniej dla catej UE wchodzi tez Polska (i pozostate nowe
kraje) wiec powyzsza relacja jest jeszcze gorsza dla Polski biorgc pod uwage tylko Europe
Zachodnia...

PKB na osobe w sile nabywczej (po uwzglednieniu sity nabywczej pieniadza w
danym panstwie) (okoto) :

= Polska: 21 tys. USD (47 miejsce na $wiecie)
» Ukraina 7 tys. USD (105 miejsce na $wiecie)
= Unia Europejska 32 tys. USD

Po uwzglednieniu sity nabywczej pieniadza w danym panstwie relacja PKB wytwarzanego
przez jedng osobe ulega poprawie. Nie jest to jaka$ ogromna poprawa ale warto o tym
pamietac. Wiele os6b méwi, ze w Europie Zachodniej zarabia sie o wiele wiecej ale osoby
te nie biorg pod uwage, ze koszty zycia sq tez jednak wyzsze niz w Polsce.

Po powyzszych zestawieniach o wiele lepiej zrozumiemy ponizsze dane, gdzie pokazano
przecietne miesieczne wynagrodzenie na Ukrainie w zaleznosci od



wojewodztwa. Znacznie nizsze PKB wytwarzane przez jedna osobe w
konsekwencji prowadzi tez do znacznie nizszych zarobkéw niz w Polsce czy
reszcie Unii Europejskiej:

http://en.wikipedia.org/wiki/File:Ukrainian_salary_map.png

Powyzsze dane sg w Hrywnach, obecnie 1 tys. Hrywien to okoto 370 zt. Przecietne
wynagrodzenie na Ukrainie waha sie od kilkuset ztotych do troche powyzej tysigca

ztotych....

Innymi stowy zachowana jest relacja: PKB na osobe na Ukrainie to niskie
kilkadziesiat procent tego co w Polsce co w efekcie przektada sie na ptace w
wysokosci niskich kilkudziesieciu procent tego co jest w Polsce...

Dla przypomnienia w Polsce $rednia krajowa wynosi prawie 4 tys. zt (czyli tyle co mniej
wiecej PKB wytwarzane przez jednag osobe) :


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/12/ukraina-zarobki.png
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Jak widac¢ z powyzszych danych na Ukrainie szczegdlnie widac¢, ze niskie PKB wytwarzane
przez jedng osobe przekfada sie rowniez na niskie wynagrodzenia. Podobnie jak w Polsce
wzgledem Europy Zachodniej czy USA...

I tutaj dochodzimy do kolejnego bardzo waznego pytania: Dlaczego PKB na
osobe na Ukrainie i Polsce jest nizsze niz na przykiad w USA? Dlaczego
wynagrodzenia w USA sa tak wysokie w relacji do Ukrainy i Polski?

OdpowiedZz na to pytanie pomoze nam odpowiedzie¢ na pytanie z tego wpisu: Jak
rozwigza¢ wszystkie problemy Polski? Podwoi¢ PKB! Podwoi¢ PKB! Podwoic
PKB! . Innymi stowy jak sprawi¢ aby w Polsce byto znacznie lepiej, aby ludzie w
Polsce znacznie lepiej zarabiali, aby ludzie z Polski nie musieli wyjezdzac¢ ?

Odpowiedzig jest struktura wytwarzanych débr i ustug, czyli co produkuje/wytwarza dana
gospodarka oraz gdzie pracujq ludzie:



http://www.michalstopka.pl/jak-rozwiazac-wszystkie-problemy-polski-podwoic-pkb-podwoic-pkb-podwoic-pkb/
http://www.michalstopka.pl/jak-rozwiazac-wszystkie-problemy-polski-podwoic-pkb-podwoic-pkb-podwoic-pkb/
http://www.michalstopka.pl/jak-rozwiazac-wszystkie-problemy-polski-podwoic-pkb-podwoic-pkb-podwoic-pkb/
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/12/polska.png

Struktura PKB | rolnictwo | przemyst |  ustugi

Ukraina __ [NORO  32% 59%

Polska 3% 34% 63%

USA 1% 2% [ 71% |

Zatrudnienie | rolnictwo | przemyst | ustugi

Ukraina  [INDOR  24% 56%

Polska 13% 26% 61%

USA 1% 23%  [76% |

Co jest gilownym powodem, Zze na Ukrainie ludzie tak mato zarabiaja, ze jest

taka staba sytuacja gospodarcza?

= Gospodarka Ukrainy oparta jest w duzej mierze na rolnictwie. Pracuje w nim az 20
% o0sbb.

= Gospodarka USA oparta jest na ustugach.

Rolnictwo jest najmniej dochodowym zajeciem... Dlaczego? Bo jest ogromna
konkurencja a sam produkt nie jest zaawansowany technologicznie. W tancuchu
wartosci produkty spozywcze to produkty nisko przetworzone. Cziowiek w tym
zakresie niewiele jest w stanie wymysle¢ od setek lat.

Jak wida¢ powyzej kluczem do sukcesu USA nie jest rowniez przemyst ale wtasnie ustugi.
Przemyst generuje w USA tylko okoto 20 % PKB

Sytuacja w Polsce jest posrednia pomiedzy sytuacja na Ukrainie i USA. Dlatego
tez nasze wynagrodzenia sa pomiedzy wynagrodzeniami na Ukrainie i w USA.

Polska nadal w znacznym stopniu jest krajem rolniczym. Nadal znaczna czes¢ osob
pracuje w rolnictwie. Podobnie jest z przemystem. Ale na to naktada sie dodatkowo niski
stopien przetworzenia/technologiczny produktéw rolniczych i przemystowych...

Bibliografia:

http://en.wikipedia.org/wiki/Ukraine#Economy
http://pl.wikipedia.org/wiki/Gospodarka_Ukrainy
http://pl.wikipedia.org/wiki/Gospodarka_Stan%C3%B3w_Zjednoczonych

http://pl.wikipedia.org/wiki/Gospodarka_Polski


http://en.wikipedia.org/wiki/Ukraine#Economy
http://pl.wikipedia.org/wiki/Gospodarka_Ukrainy
http://pl.wikipedia.org/wiki/Gospodarka_Stan%C3%B3w_Zjednoczonych
http://pl.wikipedia.org/wiki/Gospodarka_Polski
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/12/pkb-a-zatrudnienie-ludzi.png

Jak podwoi¢ PKB? Polska, jak Niemcy,
bedzie eksporterem netto (a nawet juz
jest)? Jak to mozliwe???

on 17/12/2013 | 27 komentarzy
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Ostatnio przy okazji badania innych zaleznosci dla polskiej gospodarki zauwazytem

bardzo ciekawe tendencje dotyczace naszego eksportu i importu... Tendencje, ktdre moga,
wiele oséb zaskoczyc...

Dlaczego import spada podczas spowolnienia?

Powszechnie wiadomo, ze w czasach spowolnienia gospodarczego ,siada” w
Polsce import, ktéry w duzej mierze dotyczy albo dobr inwestycyjnych albo dobr
konsumpcyjnych. Podczas spowolnienia gospodarczego popyt na te produkty spada, co
przy w miare stabilnych tendencjach na eksporcie powodowato historycznie, ze
poprawiato nam sie saldo ,eksport minus import”.

Jak widzimy ponizej, miesieczny eksport Polski byt srednio kilka mld ziotych
nizszy niz import. Okresy spowolnienia, czyli momenty, kiedy import ,siadat” ze


http://www.michalstopka.pl/jak-to-mozliwe-ze-polska-jak-niemcy-bedzie-eksporterem-netto-a-nawet-juz-jest/#comments
http://www.facebook.com/278183955552522
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Zrodto: GUS

Ostatnio styszy sie w mediach na temat stabego importu ze wzgledu na spowolnienie

gospodarcze. Jednak jak wida¢ na powyzszym wykresie to co ostatnio sie dzieje,
zdecydowanie wybija sie w porownaniu do tendencji historycznych. Saldo
eksportu netto w ostatnich miesigcach oscyluje nawet w okolicach dodatnich, co

historycznie sie nie zdarzato.

Ale prawdziwe wrazenie robi odpowiedz na pytanie: ile historycznie stanowit
eksport w poréwnaniu do importu (udziat procentowy)? Relacja ta pozwoli nam
lepiej oddac¢ tendencje zachodzace w eksporcie. Zresztg wartosci bezwzgledne nie sq
dobrg miarg do pokazywania zmian w czasie bo tatwo mogg wprowadza¢ w btad, dlatego
politycy czesto podajg konkretne kwoty, jezeli chcg zmanipulowaé wyborcami. Sama
kwota nic nam nie méwi, bo na przyktad nie uwzglednia inflacji.
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http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/12/eksport-do-importu.png

Zrédto: GUS

Jak widzimy powyzej udziat eksportu w relacji do importu systematycznie sie zwieksza.
Oznacza to tyle, ze stopniowo Polska staje sie eksporterem netto.

Do podobnego wniosku mozna doj$¢ analizujac ponizszy wykres wartosciowy dla
eksportu i importu oraz ich dynamik. Chociaz nie bytoby to tak widoczne i tatwe do
uswiadomienia bez powyzszego wykresu pokazujacego relacje ,eksport do importu”
(eksport i import w skali miesigca wynosza kilkadziesigt mld zt, prawa skala):
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Jak wida¢ powyzej w ciggu kilkunastu ostatnich lat dynamika naszego eksportu radzita

sobie co najmniej tak dobrze jak dynamika importu. A nawet byto kilka okresow, ze
eksport radzit sobie znacznie lepiej.

Jaki z tego wniosek? Za pare lat Polska bedzie miata spora nadwyzke eksportu
nad importem. Staniemy sie drugimi Niemcami.

Dlaczego to takie wazne?
= Eksport Polski w skali roku wynosi niecate 700 mld zt
= PKB Polski wynosi okoto 1 600 mlid zt

= 1% PKB wynosi okoto 16 mld zt


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/12/wykres-eksport-import.png

Jezeli zwiekszymy eksport o 10 % czyli o 70 mild zt mozemy mie¢ PKB wyzsze o
prawie 5% bo 70/16 daje prawie 5% PKB. (w praktyce jest to troche mniej. Aby co$
wyeksportowac¢ jednoczesnie musimy zaimportowac¢ potprodukty bo nie wszystko jest
dostepne w Polsce lub po prostu znacznie taniej jest taki potprodukt zaimportowac).

Jezeli podwoimy nasz eksport, a przeciez Polska jest , kropka” na mapie $wiata,
nasze PKB wzrosnie o kilkadziesiat procent.

I to wiasnie eksport moze miedzy innymi pomoéc nam rozwigzac¢ problemy z
wynagrodzeniami i z finansami publicznymi. Jest jedna z odpowiedzi na pytanie
z tego artykutu: Jak rozwigza¢ wszystkie problemy Polski? Podwoi¢ PKB!
Podwoi¢ PKB! Podwoi¢ PKB!

My Polacy mamy zwyczaj narzekania na wszystko. Oczywiscie warto czasem narzekac,
narzeka¢ na zachowania politykéw, zmienia¢ te zachowania ale jednocze$nie warto tez
dostrzega¢ pozytywne tendencije. W ciqgu ostatnich kilkunastu lat, jako kraj,
dokonalismy ogromnego skoku gospodarczego.

Wynagrodzenia w Polsce nominalnie podwoily sie, po uwzglednieniu inflacji

wzrosty realnie o okoto 50 %:
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Zrédto: GUS, http://www.michalstopka.pl/dane-makro/

Tak jak pisatem ostatnio: Szok! Jezeli w Polsce narzekamy na sytuacje gospodarczg to co
majq powiedzie¢ Ukraincy ??? Dlaczego tak mato zarabiamy?, mamy trzy razy wyzsze


http://www.michalstopka.pl/jak-rozwiazac-wszystkie-problemy-polski-podwoic-pkb-podwoic-pkb-podwoic-pkb/
http://www.michalstopka.pl/jak-rozwiazac-wszystkie-problemy-polski-podwoic-pkb-podwoic-pkb-podwoic-pkb/
http://www.michalstopka.pl/dane-makro/
http://www.michalstopka.pl/szok-jezeli-w-polsce-narzekamy-na-sytuacje-gospodarcza-to-co-maja-powiedziec-ukraincy-dlaczego-tak-malo-zarabiamy/
http://www.michalstopka.pl/szok-jezeli-w-polsce-narzekamy-na-sytuacje-gospodarcza-to-co-maja-powiedziec-ukraincy-dlaczego-tak-malo-zarabiamy/
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/12/przeci%C4%99tne-wynagrodzenie.png

PKB na osobe niz Ukraina a to oznacza trzy razy wyzsze zarobki niz na Ukrainie. Zgodnie
z tabelkg pokazujacg zaleznos¢ od czego zalezg wynagrodzenia w danym panstwie:

180

m Srednie roczne wynagrodzenie (tys. 2t) W PKB na osobe (tys. 2f)
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Zrodio: obliczenia wlasne na podstawie GUS, wordbank.org, forsal.pl

Zreszta mozemy przy okazji zobaczy¢ tez na rozkiad PKB na osobe na swiecie
(w sile nabywczej). Nie musze moéwié, ze wskaznik ten bardzo dobrze pokrywa sie tez
Z przecietnym wynagrodzeniem w danym panstwie... (po uwzglednieniu cen) :

PKB per capita
na swiecie

{w dolarach)

w roku 2012:
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http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/08/pkb3.png
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/12/pkb-na-osob%C4%99.png

Zrodio: http://pl.wikipedia.org/wiki/Plik: PKB-per-capita-2012-PL.png

Oczywiscie jest jeszcze bardzo duzo do zrobienia. Musimy sie zmierzy¢ z tsunami
demograficznym i mozliwym krachem finanséw publicznych, o czym pisatem tutaj: W
matni: krach polskiej gospodarki w ciggu kilkunastu lat? Podatki + wyjazdy = bankructwo
panstwa i ZUS.

Warto jednak tez pamietaé, ze Polska, na tle innych panstw naszego regionu, odniosta
sukces w ostatnich dwudziestu latach. Szczegdlnie, jezeli zderzymy sytuacje w Polsce i na
Ukrainie. A przeciez zaczynaliSmy od tego samego poziomu po upadku komunizmu.


http://pl.wikipedia.org/wiki/Plik:PKB-per-capita-2012-PL.png
http://www.michalstopka.pl/w-matni-krach-polskiej-gospodarki-w-ciagu-kilkunastu-lat-podatki-wyjazdy-bankructwo-panstwa-i-zus/
http://www.michalstopka.pl/w-matni-krach-polskiej-gospodarki-w-ciagu-kilkunastu-lat-podatki-wyjazdy-bankructwo-panstwa-i-zus/
http://www.michalstopka.pl/w-matni-krach-polskiej-gospodarki-w-ciagu-kilkunastu-lat-podatki-wyjazdy-bankructwo-panstwa-i-zus/

III

,Gdzie sg moje pienigdze? System
emerytalny w Polsce cz.1: Katastrofa w
ZUS pomimo podniesienia wieku?

on 03/07/2013 | 50 komentarzy

Kolejny raz powtorze to co wiele razy podkreslatem na Facebooku Michat Stopka Inwestor
Profesjonalny: Wifasnie trwa bataliaw jakim kraju bedziemy zyli i ile jeszcze
0s6b wyjedzie z Polski w kontekscie tsunami demograficznego, ktéry jak walec rozjezdza
nasze finanse publiczne:

Do znudzenia bede przypominat to co pisatem rok temu tutaj: Potega demografii
cz.1: Jak bardzo zmieni sie Polska w ciggu zaledwie 20 lat?

(..)

Jak wyglada sytuacja demograficzna Polski w 2012 r.?
Obecna demografia Polski wedtug liczby 0séb w danym wieku z danego rocznika
(pomiedzy czarnymi liniami osoby w wieku produkcyjnym od 18 lat do: kobiety 60 lat,
mezczyzni 65).


http://www.michalstopka.pl/gdzie-sa-moje-pieniadze-system-emerytalny-w-polsce-cz-1-katastrofa-w-zus-pomimo-podniesienia-wieku-emerytalnego/#comments
http://www.facebook.com/MichalStopkaInwestorProfesjonalny
http://www.facebook.com/MichalStopkaInwestorProfesjonalny
http://www.michalstopka.pl/potega-demografii-cz-1-jak-bardzo-zmieni-sie-polska-w-ciagu-zaledwie-20-lat/
http://www.michalstopka.pl/potega-demografii-cz-1-jak-bardzo-zmieni-sie-polska-w-ciagu-zaledwie-20-lat/
http://www.facebook.com/278183955552522
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Ten sam wykres, ale pokazany rok urodzenia danego rocznika:

/700000

600000

500000

400000

300000

200000

100000

U IT1

IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIJIJIJITIIIII

2007
2002
1997
1992
1987
1982
1977
1972
1967
1962
1957
1952
1947
1942
1937
1932
1927
1922
1917
1912

o~
—
o
o~

Dlaczego Polska ma powyzszg strukture demograficzng? Niestety przez pofozenie
geograficzne...

1. Po prawej stronie wykresu obecne osoby w wieku emerytalnym to osoby, ktérym udato
sie przezy¢ II Wojne S'Wiatowq... czyli urodzone do 1945 roku, w roczniku jest to zaledwie
okoto 250 tys. 0s0b.


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2012/09/demografia-Polski-20125.png
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2012/09/demografia-Polski-rok-urodzenia-20123.png

2. Lata po wojnie od 1946 roku do okoto 1960 to powojenny wyz demograficzny, ale tych
0s6b w danym roczniku jest okoto 500-600 tys. czyli dwa razy wiecej niz obecnych
emerytow..

3. Lata 1960-1975 to niz demograficzny
4. Kolejny wyz demograficzny 1975-1985, w roczniku jest okoto 600-700 tys. osdb
5. Po lewej stronie wykresu kolejny niz demograficzny od 1985 az do 2003 (kiedy
urodzito sie zaledwie 352 tys. osob, czyli potowa z tego co w szczycie poprzedniego
okresu).

Podsumowujac: obecna liczba emerytéw jest znacznie zanizona i wynika tylko z ,efektu
II Wojny S'wiatowej”. Po wojnie rodzito sie po prostu przez kilkadziesigt lat dwa/trzy razy
wiecej 0sob niz obecnych emerytow...

Jak bedzie wygladata demografia Polski w 2035 r. czyli za okoto 20 lat (liczba
0sob w danym wieku)?
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A tutaj pokazatem zmiane w procentach liczby oséb w danym wieku pomiedzy 2012 a
jaka bedzie w 2035 r., (jak kiedys zrobitem ten wykres zrobit na mnie spore wrazenie...)


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2012/09/demografia-2035.png
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To samo ujecie, ale ponizej zmiana liczby oséb w danym wieku pomiedzy 2012 a jaka
bedzie w 2035 r. tez robi wrazenie)
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Jak widaé na powyzszych dwdch wykresach:
1. Liczba 0séb w wieku ponizej 40 lat spadnie o kilkadziesigt % (z obecnych 20 min na
okofto 14 min czyli o okofto 6 min !)
2. Liczba 0sdb powyzej 65 roku zycia wzrosnie o wysokie kilkadziesigt % (z obecnych
okoto 5 min na okoto 8 min czyli + 3 min)


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2012/09/demografia-2035-zmiana-procentowa1.png
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2012/09/demografia-2035-zmiana-liczba.png

(...)

Oczywiscie rozgorzata burzliwa dyskusja o OFE. Jedni sgq za a inni przeciw. Kazda strona
podaje swoje argumenty.

Dlatego tez postanowitem kompleksowo przeanalizowac nasz
system emerytalny. W moim serwisie ukaze sie kilka kompleksowych i
szczegdtowych analiz na temat: ZUS, OFE, KRUS, wczesniejszych emerytur itp.

Oczywiscie kazdy musi sam odpowiedzie¢ sobie na pytanie jak jest, co bedzie i
co warto zrobi¢ w tej sytuacji:

1. Prawdziwa sytuacja w ZUS
2. Prawdziwy efekt podniesienie wieku emerytalnego do 67 lat
3. Ucieczka ludzi z Polski do pracy za granicq

4. Dlaczego skfadki do ZUS to podatek a emerytury w ZUS nie zalezg od wysokosci
wptaconych sktadek?

5. Obecna sytuacja budzetu Polski
1. Prawdziwa sytuacja w ZUS

W 2013 roku ZUS zbierze ze sktadek okoto 120 mld zt a wyda na $wiadczenia okoto 180
mld zt (gtdwnie emerytury i renty). Dziura w ZUS wynosi wiec okoto 60 mlid zi. (dla
poréwnania liczb PKB Polski w skali roku to okoto 1600 mld zt a budzet Polski okoto 300
mlid zf)

Co najgorsze, ZUS w oficjalnej prognozie na lata 2015-2019 z maja 2013
prognozuje zwiekszanie sie tej dziury z roku na rok i to pomimo podniesienia wieku
emerytalnego od 2013:

Tabela 4.1 Prognoza wplywow, wydatkow i salda rocznego Funduszu Ubezpieczen Spolecznych.
Zestawienie wynikow dla wariantu nr 1.

2015 2016 2017 2018 2019
Fundusz Ubezpieczen Spofecznych
Saldo roczne [min 2] -66 997 -69 590 11914 -13 555 -14 465
Wphywy [min z1] 2 g 904 ] LG ili
Wydatki [min zi] 199 084 209171 219430 230103 240 642

Wydolnosc 66% 6% 67% 68% 69%



http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/07/zus-deficyt.png

Powyzsza prognoza i tak jest optymistyczna, bo ZUS zaklada spadek bezrobocia
w 2019 do 10,8 %.

Tabela 1.1 Wybrane parametry - wariant nr 1

wersja prognozy demograficzne]: Prognoza Eurostatu

2013 2014 2015 2016 2007 2016 2019

1. stopa bezrobocia
(stan na koniec roku) 13,80%  1380%  1330%  12,80% 1221%  1147%  10,79%

Zrodio: Prognoza ZUS z lipca 2012: PDF prognoza ZUS maj 2013
2. Prawdziwy efekt podniesienie wieku emerytalnego do 67 lat

Ponizej w tabeli przedstawitem moje szacunki ile co roku ZUS bedzie wydawat na
emerytury po podniesieniu wieku emerytalnego i ile wydawatby, gdyby nie podniesiono
wieku emerytalnego. Sprawdzitem tylko efekt dotykajacy osob, ktére podlegajg nowemu
wiekowi emerytalnemu:

2013 2014 2015 2016 2017 2013 2019 2020

zwiekszenie liczby emerytow
podniesienie wieku do 67

(tys.) 72 143 215 287 359 430 502 574
zwiekszenie wydatkdw na
emerytury (mld z#) 1,5 3,1 4,6 6,2 1,7 9,3 10,8 12,4

zwiekszenie liczby emerytow
brak podniesienia wieku do

67 (tys.) 190 380 569 739 949 1139 1328 1518
zwiekszenie wydatkdw na
emerytury (mld z#) 41 | 82 |123 |164 | 205 24,6 28,7 32,8

Jak wida¢ powyzej, gdyby nie podniesiono wieku emerytalnego w 2020 ZUS wydawatby
ekstra 33 mld zt a tak wyda tylko 12 mld zt wiecej. Zamiast kolejnych 1,5 min emerytow
przybedzie ich tylko okoto 0,5 mIn (powojenny wyz demograficzny).

Jak doszedtem do powyzszych kwot?

Liczba emerytow: Na podstawie prognozy demograficznej GUS z 2007 roku, jest
tutaj: Dane makro w excel policzytem ile oséb w 2020 roku nie bedzie pobierato emerytur
w efekcie podniesienia wieku emerytalnego do 67.



http://www.zus.pl/bip/prognozy_fus/Prognoza_FUS_2015_2019.pdf
http://www.michalstopka.pl/dane-makro/
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/07/ZUS-prognoza-20181.png

Beda to kobiety w wieku 60 i 61 lata oraz mezczyzni w wieku 65 i 66 lat, co zaznaczytem
w tabeli ponizej na czerwono. Jest to liczba prawie 1 min oséb. Nastepnie réwno
roztozytem dojscie do tej liczby w latach 2013-2020.

Wydatki na emerytury: Przyjatem s$rednig emeryture miesieczng na poziomie 1,8 tys. z
(dane zZUS)

wiecej 573949 | osoby w wieku emerytalnym osoby w wieku emerytalnym
emeryci | 6669833 7243732 emerytki | emeryci | suma emerytki | emeryci | suma
wiek 2012 2020 | wiek | 2012 2012 | 6669833 |wiek | 2020 2020 | 7243782
B0 | sa7614 | J 01426 || 60 | 273807 273807 | 60 |-| i
61 532982 525666 0 61 | 266491 266491 | 61 -
62 503 229 541857 | 62 | 254115 254115 | 62 | 270829 270 829
63 479003 545061 | 63 | 239502 239502 | 63 | 272531 272531
b4 460 548 536289 | 64 | 230274 230274 | 64 | 268145 268 145

85 425060 533725 B85 212 530 212 530 425 060 63 266 863 266 863
66 382470 508 399 6o 191 235 191235 382470 66 254450 234450

&7 274791 496 971 67 137 3% 137396 274791 67 248 486 248 486 496 971

68 265082 433 643 68 132541 132541 265082 68 241822 241822 483 643

] 253 648 466 297 69 126 823 126823 233 646 63 233 143 233 143 466 237
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Co najlepsze, to fakt samego podniesienia wieku emerytalnego w ogodle nie
oznacza, ze emeryci sa jakos mocno oszukiwani i dostana mniej pieniedzy niz
przeszliby na emeryture troche wczesniej. Wynika to z faktu, ze kazdy emeryt ma
indywidualne konto w ZUS z zapisanymi sktadkami. To tak jakby odktada¢ na emeryture
w banku. Im dtuzej odktadamy, nasze pieniqdze dtuzej procentujq. A potem ten kapitat
jest wyptacany przez krotszy okres czasu (krétsza dtugos¢ zycia po podniesieniu wieku
emerytalnego). Innymi stowy emerytura powinna by¢ wyzsza bo wyzsza uzbierana kwota
sktadek dzielona jest na mniejszg liczbe lat zycia.

Teoretycznie wiec podniesienie wieku emerytalnego jest korzystne, szczegolnie
dla kobiet bo krocej pracuja a przez to ptacq mniej sktadek w poréwnaniu do
mezczyzn.Jest to tez korzystne dla gospodarki bo wiecej osob i dtuzej pracuje (wyzsze
PKB, wyzsza konsumpcja i wyzsze wptywy podatkowe do budzetu).

Tutaj warto tez zwréci¢ uwage, ze btedny jest argument, ze ludzie straca bo
umrg zanim dostang emeryture. Jest to prawda tylko dla kilku procent
mezczyzn ktoérzy nie dozyja wieku 67 zamiast 65 oraz dla kilkunastu procent
kobiet, ktore nie dozyja wieku 67 lat zamiast 60.

Jak do tego doszedtem? mozna zobaczy¢ to na podstawie prognoz GUS z 2007 r. : jest to
prognozowana zmiana liczba oséb pomiedzy wiekiem 67 i 65 oraz 67 i 60 dla
poszczegolnych rocznikow.

Ile to moze byc¢ oséb dla danego roku? Dla roku 2040: w danym roczniku jest
okoto 500 tys$. osdb, z czego okoto potowy kobiet oraz mezczyzn.

Na podstawie powyzszego spostrzezenia mozemy policzy¢, ze :
a) Mezczyzn jest to okoto 12,5 tys. oséb ( 250 tys. mezczyzn razy 5%)
b) Kobiet jest to okoto 37,5 tys. oséb ( 250 tys$. kobiet razy 15%)

W sumie w 2040 roku nowego wieku emerytalnego nie dozyje wiec okoto 50 tys$. osob.
(w skali jednego roku).

Warto tez podkresli¢, ze nawet jezeli dana osoba nie dozyje emerytury i np.
mezczyzna umrze w wieku 66 lat to tak naprawde w poréwnaniu do
poprzedniego wieku emerytalnego 65 Ilattraci tylko emeryture za dwa
lata. Dlaczego? Bo jezeli umrze w wieku 66 lat to w poprzednim systemie pobieratby
emeryture tylko przez dwa lata, czyli w wieku 65 i 66 lat. Tak wiec z tego punktu
widzenia wczesniejsza Smier¢ nie ma specjalnie duzego znaczenia, bo emeryt ze wzgledu
na S$mier¢ nie skorzysta z emerytury powyzej wieku 66 lat. Niezaleznie czy wiek
emerytalny byt 65 lat czy bedzie 67 lat.



Poza powyzszym wyjatkiem, zdecydowana wiekszo$¢ oso6b powinna skorzysta¢ z
emerytury, bo $rednia dlugos¢ zycia mezczyzn i kobiet jest powyzej nowego wieku

przejscia na emeryture:
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Jest tylko jedno pytanie: jak dilugo ZUS bedzie ptacit emerytury przy
zwiekszajacej sie dziurze? Czy przypadkiem nasz , bank” ZUS nie jest bankiem
na Cyprze... A przyszte emerytury zostana ,,zredukowane” o X %...

Dla przypomnienia za podniesieniem wieku emerytalnego, oprocz rzadu, gtosowat tylko
Ruch Palikota, co jest ewenementem jak na partie opozycyjna. Przeciez w Polsce
najlepszg strategig wyborczg jest mowi¢ zawsze na odwrot niz rzad (niezaleznie z ktorej
partii i nie wazne, czy rzad akurat w danym przypadku chce dobrze czy nie).

Warto tutaj pamieta¢ o ryzyku dla ZUS, ze w przysztosci ktéras z partii moze
obnizy¢ wiek emerytalny, przeciez zblizaja sie wybory... Ktéry z politykow nie
chciatby ,dobrotliwie”, aby ludzie starsi pracowali krdcej... Powyzsze cyfry
wskazuja jednak, ze to doprowadzitoby do katastrofy ZUS.

3. Ucieczka ludzi z Polski do pracy za granica

Warto tez podkresli¢, ze prognozy ZUS dotyczace wptywdéw ze sktadek do 2018 roku
zapewne nie zaktadajg, ze cze$¢ ludzi po prostu wyjedzie do pracy za granice,
szczegdlnie przy takim poziomie bezrobocia. Tak wiec ta prognoza dziury w ZUSie tak
naprawde i tak pewnie jest zbyt optymistyczna.


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/07/trwanie.png

4. Dlaczego skiadki do ZUS to podatek a emerytury w ZUS nie zaleza od
wysokosci wptaconych skladek?

Odpowiedz jest prosta: Bo rzad jedng ustawg moze zrobi¢ co chce z wysokoscig emerytur
Polakéw wiec wysokos$¢ wptaconych wczesniej sktadek nie ma znaczenia...

Rzad ostatnio zrobit tak rok temu 13 stycznia 2012 r. Inflacja za 2011 r. wyniosta ponad
5 %, wiec wzrost emerytur i rent powinien wynies¢ wartosciowo okoto 10 mld w 2012 r. :
(wydatki ZUS okoto 200 mid razy 5 %).

Zamiast tego emerytury i renty podniesiono wszystkim o ... 71 zt co w sumie oznacza
wyzsze wydatki w 2012 o okoto 6 mld zt (7,4 min emerytéw i rencistow razy 71 zt razy
dwanascie miesiecy). W efekcie ,,zaoszczedzono” rok w rok okoto 4 mid zt...

Ale co najwazniejsze baza emerytur i rent jest przez to zanizona w 2012 r. o te 4 mld zt.
Tak wiec dodatkowo kolejne procentowe waloryzacje (jezeli sie pojawig) rok w rok bedg
od nizszej warto$ciowo kwoty.

Oznacza to, ze zapisy w ZUS w zakresie ,kapitatu emerytalnego” uzaleznionego
od wptaconych sktadek a nastepnie jego waloryzacja podczas emerytury to ...
delikatnie méwiac sciema. Dlatego sktadki ZUS to po prostu podatek jak kazdy inny.

Matlo tego... W grudniu 2012 Trybunal Konstytucyjny! uznat, ze brak
procentowej waloryzacji emerytur jest zgodny z konstytucja...

»W uzasadnieniu do orzeczenia sedzia sprawozdawca Andrzej Rzeplinski podkreslit m.in.,
ze ,ustawodawca ma swobode w ksztattowaniu mechanizmu waloryzacji”. Dodat, ze
~zakres zabezpieczenia spotecznego jest uzalezniony od sytuacji ekonomicznej
panstwa”, a ,zapewnienie rownowagi budzetowej jest zasadg konstytucyjng”.”

Zrodto: http://www.tvn24.pl/wiadomosci-z-kraju,3/tk-kwotowa-waloryzacja-emerytur-i-
rent-zgodna-z-konstytucja,295498.html

Tak wiec wiadomo co bedzie dziato sie w przysziosci, jezeli nie bedzie skad
finansowac dziury w ZUS i jest to prawnie usankcjonowane.

Tutaj warto wspomnieé, ze ostatnie kilkanascie lat to okres, kiedy na rynku pracy w
Polsce byty obecne dwa wyze demograficzne:

Struktura demograficzna Polska 2012 r. ; prognoza GUS 2007


http://www.tvn24.pl/wiadomosci-z-kraju,3/tk-kwotowa-waloryzacja-emerytur-i-rent-zgodna-z-konstytucja,295498.html
http://www.tvn24.pl/wiadomosci-z-kraju,3/tk-kwotowa-waloryzacja-emerytur-i-rent-zgodna-z-konstytucja,295498.html
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W kolejnych latach bedzie pracowato tylko jedno pokolenie.
5. Obecna sytuacja budzetu Polski

Dochody budzetu panstwa spadty kilka procent w okresie styczen-maj 2013 w relacji do
styczen-maj 2012 a wydatki rosng, chociazby na... podwyzki emerytur.

W kontekscie opisanej powyzej sytuacji ZUSu oraz stabych wplywow
budzetowych kazdy musi sobie sam odpowiedzie¢ na pytanie:

a) Czy pienigdze w ZUS sg prawdziwe czy nie

b) Dlaczego rzad PO tak dotozyt medialnie OFE: co jak co, ale w 2005 czy 2007 roku
wyborcy PO raczej nie spodziewali sie, ze to akurat PO rozmontuje system emerytalny.

Oczywiscie w kolejnych wpisach przeanalizuje doktadniej wady i zalety OFE: wyniki,
koszty itd. a ze pare lat pracowatem w OFE ING, moje spostrzezenia od wewngtrz mogq
dla niektdérych byc¢ ciekawe.


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/07/demografia-Polski-2012.png

W matni: krach polskiej gospodarki w
ciggu kilkunastu lat? Podatki + wyjazdy =

bankructwo panstwa i ZUS

Tutaj jest do pobrania ebook, ktory zrobilem specjalnie na ponizszy temat bo

on 28/08/2013 | 92 komentarzy
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Jezeli kto$ nie ma mocnych nerwow nie powinien czyta¢ tego artykutu.

sprawa jest bardzo powazna: Ebook Michat Stopka Inwestor Profesjonalny 2013: Jak
zmieni¢ Polske ?! Wynagrodzenia i Gospodarka a finanse publiczne Polski

Tak jak juz wiele razy pisalem od jesieni 2012 r. : Gielda/Gospodarka, wiasnie
realizuje sie scenariusz poprawy danych makro w Polsce. Ostatnie dane o
sprzedazy detalicznej za lipiec 2013 potwierdzaja te teze, o czym pisatem na
Facebooku: Michat Stopka Inwestor Profesjonalny.

Jezeli mam racje co do cyklu dziesiecioletniego, o ktorym pisatem tutaj: Polska
gospodarke czeka kilka ttustych lat? : Michat Stopka ,,Cykl dziesiecioletni”,
wbrew obecnej opinii wiekszosci, w miare dobre czasy dla polskiego PKB


http://www.michalstopka.pl/w-matni-krach-polskiej-gospodarki-w-ciagu-kilkunastu-lat-podatki-wyjazdy-bankructwo-panstwa-i-zus/#comments
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/10/Micha%C5%82-Stopka-Inwestor-Profesjonalny-2013-Jak-zmieni%C4%87-Polsk%C4%99-Wynagordzenia-i-Gospodarka-a-finanse-publiczne-Polski.pdf
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/10/Micha%C5%82-Stopka-Inwestor-Profesjonalny-2013-Jak-zmieni%C4%87-Polsk%C4%99-Wynagordzenia-i-Gospodarka-a-finanse-publiczne-Polski.pdf
http://www.michalstopka.pl/gieldagospodarka/
http://www.facebook.com/MichalStopkaInwestorProfesjonalny
http://www.michalstopka.pl/polska-gospodarke-czeka-kilka-tlustych-lat-michal-stopka-cykl-dziesiecioletni/
http://www.michalstopka.pl/polska-gospodarke-czeka-kilka-tlustych-lat-michal-stopka-cykl-dziesiecioletni/
http://www.facebook.com/278183955552522

powinny trwa¢ nie tylko w ciagu kilku najblizszych kwartatow ale do okoto 2018
r.

W efekcie bezrobocie w tym czasie powinno spas¢ ponownie do poziomdw
jednocyfrowych jak byto w 1998 oraz w 2008 r.: Bezrobocie w Polsce spadnie do 5% w
2018 roku!? Cykl dziesiecioletni na rynku pracy w praktyce

Niestety te najblizsze kilka lat to ,cisza przed burza” czyli krachem polskiej
gospodarki i systemu finanséw publicznych. Dlaczego? Odpowiedzig jest PKB, PKB,
PKB oraz ponownie tsunami demograficzne...

Poziom PKB w Polsce jest kluczowym zagadnieniem z kilku powodow:
1. Wysokos$¢ wynagrodzen w danym panstwie zalezy od PKB na osobe

2. Funkcjonowanie ZUS uzaleznione jest od tego jak diugo budzet Polski bedzie w
stanie do niego doptacac

3. Stopy zwrotu z gietdy mogq (ale nie muszg byc¢) uzaleznione od PKB

Do znudzenia bede przypominat to co pisatem rok temu tutaj: Potega demografii
cz.1: Jak bardzo zmieni sie Polska w ciagu zaledwie 20 lat?

(..)

Jak wyglada sytuacja demograficzna Polski w 2012 r.?
Obecna demografia Polski wedtug liczby 0séb w danym wieku z danego rocznika
(pomiedzy czarnymi liniami osoby w wieku produkcyjnym od 18 lat do: kobiety 60 lat,
mezczyzni 65).


http://www.michalstopka.pl/bezrobocie-w-polsce-spadnie-do-5-w-2018-roku-cykl-dziesiecioletni-na-rynku-pracy-w-praktyce/
http://www.michalstopka.pl/bezrobocie-w-polsce-spadnie-do-5-w-2018-roku-cykl-dziesiecioletni-na-rynku-pracy-w-praktyce/
http://www.michalstopka.pl/potega-demografii-cz-1-jak-bardzo-zmieni-sie-polska-w-ciagu-zaledwie-20-lat/
http://www.michalstopka.pl/potega-demografii-cz-1-jak-bardzo-zmieni-sie-polska-w-ciagu-zaledwie-20-lat/
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Ten sam wykres, ale pokazany rok urodzenia danego rocznika:

/700000

600000

500000

400000

300000

200000

100000

U IT1

IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIJIJIJITIIIII

2007
2002
1997
1992
1987
1982
1977
1972
1967
1962
1957
1952
1947
1942
1937
1932
1927
1922
1917
1912

o~
—
o
o~

Dlaczego Polska ma powyzszg strukture demograficzng? Niestety przez pofozenie
geograficzne...

1. Po prawej stronie wykresu obecne osoby w wieku emerytalnym to osoby, ktérym udato
sie przezy¢ II Wojne S'Wiatowq... czyli urodzone do 1945 roku, w roczniku jest to zaledwie
okoto 250 tys. osob.


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2012/09/demografia-Polski-20125.png
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2012/09/demografia-Polski-rok-urodzenia-20123.png

2. Lata po wojnie od 1946 roku do okoto 1960 to powojenny wyz demograficzny, ale tych
0s6b w danym roczniku jest okoto 500-600 tys. czyli dwa razy wiecej niz obecnych
emerytow..

3. Lata 1960-1975 to niz demograficzny
4. Kolejny wyz demograficzny 1975-1985, w roczniku jest okoto 600-700 tys. osdb
5. Po lewej stronie wykresu kolejny niz demograficzny od 1985 az do 2003 (kiedy
urodzito sie zaledwie 352 tys. osob, czyli potowa z tego co w szczycie poprzedniego
okresu).

Podsumowujac: obecna liczba emerytéw jest znacznie zanizona i wynika tylko z ,efektu
II Wojny S'wiatowej”. Po wojnie rodzito sie po prostu przez kilkadziesigt lat dwa/trzy razy
wiecej 0sob niz obecnych emerytow...

Jak bedzie wygladata demografia Polski w 2035 r. czyli za okoto 20 lat (liczba
0sob w danym wieku)?
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A tutaj pokazatem zmiane w procentach liczby oséb w danym wieku pomiedzy 2012 a
jaka bedzie w 2035 r., (jak kiedys zrobitem ten wykres zrobit na mnie spore wrazenie...)


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2012/09/demografia-2035.png
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To samo ujecie, ale ponizej zmiana liczby oséb w danym wieku pomiedzy 2012 a jaka
bedzie w 2035 r. tez robi wrazenie)
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Jak widaé na powyzszych dwdch wykresach:
1. Liczba 0séb w wieku ponizej 40 lat spadnie o kilkadziesigt % (z obecnych 20 min na
okofto 14 min czyli o okofto 6 min !)
2. Liczba 0sdéb powyzej 65 roku zycia wzros$nie o wysokie kilkadziesigt % (z obecnych
okoto 5 min na okoto 8 min czyli + 3 min)


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2012/09/demografia-2035-zmiana-procentowa1.png
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2012/09/demografia-2035-zmiana-liczba.png

(..)
1. Wysokos¢ wynagrodzen w danym panstwie zalezy od PKB na osobe:

Jezeli kto$ zastanawia sie dlaczego na zachodzie zarabia sie kilka razy wiecej niz w
Polsce: odpowiedz jest bardzo prosta. Przecietne wynagrodzenie w danym panstwie
zalezy od...poziomu PKB na osobe (czyli poziomu PKB wytworzonego przez
jedna osobe). PKB to ilos¢ dobr i ustug wytworzonych w danym roku w danym
panstwie. Ale i tez jednoczes$nie skonsumowanych. A konsumpcja wytworzonych dobr i
ustug jest mozliwa dzieki... wynagrodzeniom jakie otrzymujemy za prace. Zaleznos¢ tq
widac bardzo tadnie na wykresie:
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Zrodto: obliczenia wtasne na podstawie GUS, wordbank.org, forsal.pl

Innymi stowy jezeli dane panstwo stwarza relatywnie mato débr i ustug: nie ma
potem czego dzieli¢. R6wniez w formie wynagrodzen.

Warto tutaj tez zwrdci¢ uwage, ze kluczowa jest wydajnos¢ gospodarki a nie ilosc
przepracowanych godzin. Nie ilo$¢ ale jakos¢, efektywnosé: jak jest zorganizowana
gospodarka, jak i czy wykorzystywane sg jej zasoby.

2. Funkcjonowanie ZUS uzaleznione jest od tego jak diugo budzet Polski bedzie
w stanie do niego doptaca¢


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/08/pkb3.png

Pierwszg czes$¢ uktadanki opisatem w lipcu tutaj: ,Gdzie sg moje pienigdze?!” System
emerytalny w Polsce cz.1: Katastrofa w ZUS pomimo podniesienia wieku?. Wsréd kilku
zagadnien tam poruszonych, pokazatem, ze co roku z budzetu panstwa doptacamy i
bedziemy doptacali do ZUS wysokie kilkadziesiqgt mld ztotych. Na razie ZUS spina sie
bo okoto 1/4 wplywoéw podatkowych jest przekazywanych do ZUS. Ale warto
zadac sobie pytanie o poziom PKB Polski w troche dluzszym terminie i co z tego
wynika...

Obecne PKB Polski wynosi okoto 1600 mld zt

Opodatkowanie PKB wynosi okoto 28%, czyli okoto 450 mlid zt gdyz:
1. Okoto 270 mld zt to przychody budzetu Polski
2. Okoto 130 mld zt to przychodu ZUS
3. Okoto 50 mld zt to przychody NFZ

Jezeli obecny system doptat do ZUS ma sie utrzymac polskie PKB rok w rok
powinno wynosi¢ wartosciowo 1600 mid zi, czyli dynamika PKB bytaby ,.zero”
przez kolejne dwadziescia lat:

2012

Dynamika PKB 0.00% 0.00% 0.00% 0,00% 0,00%
mid PKB 1600 7ol ToUu el T eii Tl
mild ZUS+budzet+MNFZ 15(] 15[ 5[] 5[] AR 15[

Dpodatkowanie PKB | | 28% 28% 28% 28% 28% 28%

Innymi stowy w ciqgu kolejnych dwudziestu lat nie moga wzrosnac¢ ani wydatki
budzetowe, ani wydatki na emerytury i ZUS ani wydatki na stuzbe zdrowia. W
przeciwnym wypadku trzeba bedzie podnies¢ podatki o tyle o ile miatyby wzrosnac
wydatki panstwa.

Oczywiscie zatozenie to nie jest prawdziwe, chociazby z tego wzgledu, ze w ciqgu
kolejnych dwudziestu lat przybedzie ponad 1 min os6b w wieku emerytalnym. Dla
przypomnienia 1 min emerytédw w skali roku potrzebuje na emerytury okoto 20 mld zt
(przecietna emerytura wynosi okoto 1,7 tys. zt miesiecznie)

2012 2018 2020 2024 2028 2032

GUS osoby 18 plus 311 311 30,9 30,7 30,6 305
wiek produkcyjny

BMeryci 6,7 7.0 7.2 7.7 7.9 7.9

Jak policzytem ile bedzie os6b w wieku emerytalnym, ile jest osé6b w wieku 18

lat lub wiecej i ile bedzie w wieku produkcyjnym?
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Na podstawie prognozy GUS o demografii z 2007: Zaktadka w menu gtdwnym u gory
>>> Baza wiedzy >>> dane makro excel. W obliczeniach uwzglednitem nowy wiek
emerytalny. Oznacza on, ze co cztery lata o jeden rok ros$nie wiek emerytalny dla kobiet i
mezczyzn. Ponizej tabela z liczbg oséb w wieku produkcyjnym po podniesieniu wieku
emerytalnego:

wiek produkcyjny 2012 2016 2020 2024 2028 2032
18 461 324 389 050 350 029 370 601 406 912 404 257
19 479 546 403 972 359 586 360 083 403 257 406 692
20 500 539 422 729 373 004 351 406 3594 034 407 860
21 529 483 433 795 376 928 346 086 383 366 407 539
22 542 403 457 981 387 418 349 222 369 599 405 608
23 547 398 475 964 402 355 358 933 359 367 402 163
24 561 080 496 641 421 069 372 483 350 988 387 178
25 572 610 525 094 432 065 376 493 345 847 362 746
26 601 417 537 856 456 155 387 122 349 1582 369 311
27 644 353 542 794 473 971 401 991 358 869 359 224
28 663 386 556 406 494 501 420 596 372 342 350 975
29 677 357 566 127 522 869 431 685 376 498 346 048
30 651 064 596 917 535 B7B 455 B53 387 110 349 437
31 621 663 639 741 540 735 473 423 401 940 359 117
32 632 299 658 843 554 313 493 773 420 369 372 4561
33 623 038 672 745 565 883 521 802 431 261 376 476
34 607 070 B46 632 594 275 534 282 454 850 Jab 806
35 5898 452 617 463 636 641 539 183 472 401 401 457
36 602 475 627 878 655 434 552 511 492 492 419 665
3T 583 257 618 422 666 947 563 71 520 084 430 300
38 563 259 602 420 642 821 591 M2 532 339 453 627
39 540 447 583 633 613 540 633 380 536 881 470 780
40 524 064 597 152 623 498 651 690 549 851 430 532
41 501 298 57T 773 613 765 664 721 560 692 517 698
42 488 952 557 483 597 448 638 364 586 081 529 560
43 468 065 534 373 588 087 600G 859 628 933 533 723
44 461 258 517 633 590 988 618 082 646 435 546 096
45 454 200 494 639 571 378 608 024 B58 966 5566 591
46 456 970 482 068 550 948 5891 562 632 599 583 533
47 464 443 461178 52T 827 581 973 603 173 623 776
48 474 377 454 130 510 893 584 481 612 031 640 918
49 484 285 446 676 487 859 564 612 601 600 B52 858
50 488 271 448 736 474 856 543 846 584 769 626 252
51 504 987 455 332 453 698 520 426 574 653 596 642
52 535 911 464 245 446 065 503 048 576 400 604 708
53 565 307 473 075 438 12 479 699 556 109 583 720
54 586 118 476 031 439 223 466 165 534 935 576 449
55 593 534 491 260 444 760 444 632 511 030 565 618
56 587 862 520 112 452 462 436 291 493 168 566 394
57 589 460 547 220 459 973 427 508 469 423 545 534
58 566 269 565 835 461 640 427 648 455 201 523 755
59 557 738 571431 475 154 431 982 433 310 499 546
60 273 807 564 141 501 428 438 078 423 936 480 700
61 266 491 281 870 525 BBE 443 828 414 074 456 199
62 2584 115 269 887 270 829 443 923 412 853 441 018
63 239 502 264 843 272 531 227 B4AB 415 594 418 484
64 230 274 259 118 268 145 239 458 210 098 408 338
65 251 152 266 863 249 999 212 037 198 691
66 254 450 256 605 211 218 187 333

24 4 241 23.6 23.0 27 226
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Teraz warto zadac sobie pytanie co musi sie sta¢, aby PKB Polski w skali roku wynosito
rok w rok 1600 mld zt.

W dlugim terminie PKB zalezy tylko od liczby os6b w wieku produkcyjnym oraz
ich wydajnosci. Polska gospodarka jest nadal mato wydajna stad tez polskie PKB na
osobe to okoto potowy PKB wytwarzanego przez obywateli panstw bardziej rozwinietych.

Na podstawie prognozy GUS i po podniesieniu wieku emerytalnego wiemy, ze liczba os6b
w wieku produkcyjnym spadnie. A to po prostu oznacza mniejsze PKB. Ale o ile tak
naprawde spadnie? I ile musi w zwigzku z tym wzrosna¢ wydajnos$¢ naszej gospodarki
aby uzupetni¢ ,dziure demograficzng”? Innymi stowy o ile musi wzrosna¢ wydajnosc¢ aby
utrzymac obecny poziome PKB o wartosci 1600 mld zt?

Krok 1.

Z prognozy GUS wiemy, ze liczba osdb w wieku produkcyjnym spadnie o okoto 7 %
wzgledem 2012 r. co oznacza, ze wzrost wydajnosci musi wynie$¢ okoto 8% aby
utrzymac obecny poziom PKB w wysokosci 1 600 mid zt

2012 2016 2020 2024 2028 2032
GUs osoby 18 plus 3.1 31,1 309 30,7 30.6 30,5
wiek prndukcyjny 244 24, 1 236 23,0 22,? ZZ,E-

wzrost wydajnoscl o

Jak wida¢ powyzej do roku 2016 nie ma jeszcze zalamania liczby os6b w wieku
produkcyjnym, ale w kolejnych latach jest juz coraz gorzej, czyli w okolicach
plus/minus roku 2020.

Krok 2.

Po ostatnim spisie powszechnym wiemy jednak, ze w prognozie GUS z 2007
roku nie zalozono wyjazdu z Polski okoto dwdéch min oséb w efekcie czego np.
rynek mieszkaniowy w Polsce jest jednak zréwnowazony i nie brakuje ,stawnych” dwdch
mln mieszkan. Pisatem o tym tutaj: Szokujace dane GUS: W Polsce jest ponad 100 tys.
wiecej mieszkan niz gospodarstw domowych !!!

W zwigzku z tym prognoze GUS z 2007 roku trzeba skorygowac witasnie o te 2 min oséb.
W efekcie zmienia sie liczba os6b w wieku produkcyjnym i w wieku 18 plus (spada). Nie
zmienia sie jednak liczba emerytéw w ciggu kolejnych dwudziestu lat. Dlaczego?

Po pierwsze aby kto$ z tych dwdéch min osdb wszedt w wiek emerytalny w momencie
wyjazdu z Polski musiatby mieé pieédziesiat lat lub wiecej. A takich osdb jest pewnie
bardzo mato.
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Po drugie jezeli nawet jest jakas liczba osdéb powyzej 50 roku zycia i tak
najprawdopodobniej ma prawo do minimalnej emerytury. Mozna o tym przeczyta¢ na
stronie GUS tutaj. Tekst dotyczy ,Kwoty najnizszych gwarantowanych $wiadczen
emerytalno-rentowych od 1 marca 2013 r.: 831,15 zt”. Taki wniosek mozna wyciggnac
na podstawie informacji, ktora jest na tej stronie tutaj.

W efekcie po korekcie o 2 min osé6b otrzymujemy nastepujace liczby:

2012 2016 2020 2024 2028 2032
minus 2 min Lwwiechato [ 20 [ 20 | 20 | /20 | 20 [ AU
osoby 18 plus 29 29 29 29 29 28
wiek produkcyjny 22 22 22 21 21 21
Emeryci 7 7 [ g 8 8
wiek produkcyjny % 1% 4% -6% -6% -0%
wzrost wydajnosci o 1% 4% 7% 8% 9%

Efekt ,,dziury demograficznej” rosnie nam o okoto 1 pkt procentowy.

Krok 3. Jednak to nie koniec... Trzeba tez wzia¢ pod uwage, ze caty czas ludzie z
Polski wyjezdzaja. I tutaj zaczyna sie prawdziwa katastrofa...

Jezeli zatozy¢, ze $rednio rok w rok wyjedzie z Polski tylko 100 tys. oséb otrzymujemy
nastepujace dane dotyczace liczby osdéb w wieku produkcyjnym i potrzebny wzrost

wydajnosci:
2012 2016 2020 2024 2028 2032
minus 100 tys. wyjechato 2,0 24 28 3.2 3.6 4.0
osoby 18 plus 291 287 281 27,5 27,0 26,5
wiek produkcyjny 224 21.7 20,8 19.8 191 18,6
wiek produkcyjny % -3% -7% -12% -16% -17%
wzrost wydajnosci o 3% 8% 13% 17% 20%

Krok 4. Ale jezeli zatozy¢, ze srednio co roku bedzie wyjezdzato 200 tys. oséb
mamy juz prawdziwy krach w gospodarce!

2012 2016 2020 2024 2028 2032

minus 200 tys. wyjechato 2,0 2.8 3.6 44 52 6.0
osoby 18 plus 291 28,3 27,3 26,3 254 245

wiek produkcyjny 224 21.3 20,0 18.6 17.5 16,6

wiek produkcyjny %

< T V.S N S N1 W -

Jak wida¢ w powyzszych dwoch przyktadach ABY UTRZYMAC TYLKO OBECNY POZIOM
WARTOSCI POLSKIEGO PKB I DOPLAT DO ZUS wydajno$é musi wzrosnaé o okoto
20/30% !


http://www.zus.pl/default.asp?p=1&id=52
http://www.emeryturyirenty.pl/artykul,1701,3949,emerytura-bez-wzgledu-na-dlugosc-stazu-pracy.html
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Ale to i tak jest za mato bo liczba oséb w wieku emerytalnym i tak rosnie o ponad 1 min
os6b, wydatki budzetu i wydatki na stuzbe zdrowia bedg rosty. A przeciez zatozyliSmy,
ze dynamika PKB w kolejnych latach wynosi... zero procent rok w rok!

W normalnej sytuacji taki wzrost wydajnosci powinien spowodowaé podobny wzrost
wynagrodzen, ale w sytuacji Polski zamiast wzrostu wynagrodzen bedziemy mieli wzrost
podatkow. Dlaczego? Bo skoro w wieku produkcyjnym bedzie kilka min osdéb mniej to
bedg musiaty one ptaci¢ po prostu znacznie wyzsze jednostkowo podatki...

Ale sa jeszcze dwa bardzo negatywne wnioski ptynace z powyzszych
przemyslen:

1. Nie dos¢, ze doptacamy do ZUS wysokie kilkadziesigt mld zt to mamy jeszcze spory
dtug. Z roku na rok musimy ptaci¢ kilkadziesigt mld zt odsetek. Z roku na rok ten
dtug narasta bo mamy dziure budzetowa: w 2013 roku w wysokosci okoto 60 mlid zt
(Przychody 270 mld zt, wydatki 330 mid zt)

2. Przychody budzetowe sktadajg sie gtdwnie z podatku VAT i akcyzy. A podatki te
ptaca pracujacy mieszkancy danego kraju, ktérych ubedzie w Polsce tak czy tak o
kilka mIn oséb. Tak wiec wptywy budzetowe dodatkowo zostang zmasakrowane pod
tym wzgledem w kolejnych latach... To wiasnie gtéwny powdd dziury Rostkowskiego
w 2013: bardzo staba konsumpcja.

Jezeli ktos sie zastanawia dlaczego od jakiegos czasu podnoszone sq podatki,
zmniejszane wydatki, ruchy na OFE, zniesienie progu zadluzenia 50% PKB: to
niestety dopiero poczatek.

Najblizsze pare lat jeszcze nie bedzie krachu polskiej gospodarki i ZUSu ale okoto 2020
roku bedzie juz ,bardzo goraco”.

A co najgorsze podwyzki podatkow i coraz trudniejsza sytuacja finanséw publicznych
bedzie dodatkowo napedzata fale wyjazdow z Polski. Bedziemy w matni (pisze o tym na
moim blogu juz od paru lat).

Jaki z tego wniosek oprécz tego, ze warto dobrze nauczy¢ sie jezyka angielskiego lub
jakiegos innego?

Jezeli Polska zmarnuje najblizsze kila lat (cykl dziesiecioletni i jeszcze
wzglednie dobra sytuacja demograficzna) za kilka lat nastapi rzeczywiscie
krach polskiej gospodarki, beda bardzo wysokie podatki a ludzie jeszcze
bardziej masowo beda wyjezdzac z Polski. Zostang emeryci w... ZUS



Czy to naprawde mozliwe? Jak wida¢ po przykfadzie bankructwa Detroit tak. Liczba
0s6b spadta tam z dwdch min do siedmiuset tysiecy! Po prostu ludzie wyjechali... W dobie
UE bez granic w Polsce dzieje sie wtasnie to samo...

3. Gielda i PKB:

Dominuje opinia, ze nie jest wazne skad przyszli emeryci bedg mieli emerytury. Z ZUSu
czy z OFE. Dlaczego? Bo stope zwrotu z ZUS uzaleznia sie od PKB Polski. Podobnie jak z
gietdy. Nie jest to jednak prawdg. ZUS owszem jest uzalezniony od polskiego PKB i
podatkéw a to oznacza, ze jest ,bankrutem”: najprawdopodobniej nie wyplaci
emerytur w obiecanej wysokosci. Beda musiaty by¢ zredukowane. Pytanie tylko
kiedy i o ile procent. Emerytury mogq tez po prostu nie by¢ waloryzowane.

Natomiast na polskiej gietdzie notowane s firmy, ktére maja przychody i zyski
z calego swiata (znowu selekcja spotek). Stopy zwrotu z inwestowania w takie firmy
beda zdecydowanie wyzsze niz ,inwestycja” w ZUS, ktdrego zabezpieczeniem sg wptywy
podatkowe do budzetu Polski.

Oczywiscie jest to prawda gtéwnie dla Polski i polskiej gietdy. Jest tak gdyz Polska
gospodarka jest relatywnie mata a Polski eksport stanowi az okoto 700 mld zt czyli
niecate 50 % polskiego PKB. Dla poréwnania eksport w USA czy UE stanowi zaledwie
kilka procent tych gospodarek.

Na przykiad LPP ma produkcje w Chinach i znaczna cze$¢ sprzedazy poza
Polska. W efekcie PKB jest tworzone w Chinach (produkcja) a wptywy VAT,
ktére sa giéwnymi przychodami budzetowymi, sa w duzej mierze przychodami
innych panstw niz Polska. Polski budzet i ZUS nie ma z tego prawie nic. Ale
przyszli emeryci ktorzy za posrednictwem OFE majg akcje LPP juz tak:

LPP — Lata 2001-2013 28 Sie 2013 17:02 CET (C)Stoog
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Firm notowanych na gietdzie, ktore nie sg uzaleznione tylko od polskiego PKB jest bardzo
wiele.

Zresztg podobnie jest nawet w przypadku posiadania obligacji. Niewazne czy przez OFE,
osoby indywidualne czy inwestoréw zagranicznych: Jakikolwiek rzad w pierwszej
kolejnosci obetnie emerytury z ZUS a za wszelkg cene bedzie unikat przyznania sie do
braku mozliwosci wykupienia obligacji. Bo to jest wariant grecki.

Podsumowujac powyzsze spostrzezenia: Jezeli ZUS ma by¢ w jakims$ stopniu
wyptacalny a polska gospodarka jako tako sobie radzi¢ w dtuzszym okresie:

1. Polska powinna skoncentrowac sie na wzroscie gospodarczym

2. Powinna tez skoncentrowac sie na tym aby Polacy nie wyjechali z Polski a Ci ktérzy
wyjechali wrocili z powrotem.

Mam na ten temat kilka spostrzezen co warto zrobi¢, napisze o tym za jaki$ czas.
Zapraszam do komentowania co mozna zrobi¢ w tym zakresie aby byto lepiej. Moze kto$
widziat ciekawy artykut na ten temat.

To co jest wazne, to to aby byly to konstruktywne propozycje, ktore mozna
zastosowa¢ w praktyce i beda mialy naprawde duzy wptyw na poprawe
PKB. Kazdg propozycje mozna przeliczy¢ na cyfry. Z tego co widze, wiele oséb ma dobre
checi ale ich propozycje mato zmieniaja.

Na przykiad jezeliby zwiekszy¢ szybko polskie PKB o 10 %, czyli o 160 mid zt
(1600*10%) finanse publiczne uzyskatyby dodatkowe 45 mld zt (opodatkowanie PKB
28%*160 mld zt). To jest sporo.

Dlaczego o tym pisze? Na przykiad gdyby zwolnié wszystkich pracownikéw
administracji publicznej, ktorych jest, o ile dobrze pamietam, okoto 500 tys.
0osOb zaoszczedziliby$my okoto 24 mid zt (zatozenie: 4 tys. miesiecznej pensji razy
12 miesiecy razy 500 tysiecy osob).

A przeciez nie jest to mozliwe do przeprowadzenia. Bardziej realne jest pewnie
zmniejszenie administracji o 10 % a wtedy mamy juz tylko kwote 2,4 mld zt. Oczywiscie
nie oznacza to, ze nie warto szukac tutaj oszczednosci czy tez trzymac kosztéw panstwa
w ryzach. Oznacza to jednak, ze skoro sytuacja jest bardzo powazna,
proponowane rozwigzania musza by¢ naprawde bardzo skuteczne jezeli
przeliczymy je na cyfry.






,Gdzie sg moje pienigqdze?!” System
emerytalny w Polsce cz.3: Zadtuzenie
Polski to 2,5 bln zt czyli 155 % PKB?

on 04/09/2013 | 19 komentarzy

emerytury dla osob k:ore sg tez w OFE 200

lata  1999-2013 emerytury dla oséb k:ore s3 tez w ZUS 450

emerytury dla osob ktore sg tylko w ZUS 187,5 CFE+ZUS

emerytury dla oséb pracujgcych przed 1999r. 750 1688
oficjalny diug "obligacyjny" skorygowany o
obligacje w OFE (1 bilion - 200 mld z OFE) 800
Prawdziwe zadtuzenie publiczne Polski 2487,5
PKB 1600
% PKB 155%

f My Page

Jak widac¢ kolejna moja prognoza doktadnie sprzed roku wiasnie dzisiaj sie zrealizuje:
Rezygnacja z pracy w ING OFE, czyli zrobitem to co wiekszos$¢ osdb chciataby zrobi¢, ale
nie ma odwagi:-). Dzisiaj w potudnie premier Tusk ma przedstawi¢ ostateczng decyzje w
sprawie OFE. Warto zwroci¢ uwage na argumenty jakimi bedzie sie postugiwat
tlumaczac ta decyzje. Ale nie tylko on ale i osoby wypowiadajace sie w mediach.

Mam nadzieje, ze Sledzac moje historyczne wpisy ,czuje sie”, ze pomimo tego, ze przez
pare lat pracowatem w OFE, staram sie by¢ obiektywnym i solidnie przyktadam sie do
analiz, rowniez tych dotyczacych systemu emerytalnego i OFE. Bo naprawde zalezy mi
na tym aby w Polsce bylo coraz lepiej, zeby ludzie nie tylko nie musieli
ale przede wszystkim nie chcieli wyjezdzac z Polski. Sytuacja jest powazna ale jest
to do zrobienia. Musimy sie po prostu skoncentrowa¢ w najblizszych latach na rozwoju
PKB, dzieki czemu mocno wzrosng wynagrodzenia oraz wptywy podatkowe do budzetu.
To jedyne rozwigzanie. Pisatem o tym tutaj: W matni: krach polskiej gospodarki w ciggu
kilkunastu lat? Podatki + wyjazdy = bankructwo panstwa i ZUS.

Tym razem mam kilka przemyslen na temat tego jaka jest prawdziwa wysokos¢
zadluzenia Polski:
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Krok 1.

Jednym z argumentéw za likwidacjg OFE jest to, ze zwiekszaja dtug publiczny. Nie jest to
prawda, gdyz Polska ma dtug , papierowy” w formie obligacji oraz dtug w ZUSie w formie
zobowigzan emerytalnych. Co najlepsze: od wprowadzenia OFE w 1999 r. bardzo
tatwo policzy¢é jaka jest warto$¢ zobowigzan emerytalnych wobec Polakéw,
ktorzy sa cztonkami OFE (wynikajaca tylko z ZUSu). Jak to policzy¢?

Od 1999 r. byto tak, ze z catosci sktadki emerytalnej okoto 40 % trafiato do OFE a okoto
60% do ZUSu. Skoro wiemy, ze obecne aktywa OFE wynoszg okoto 300 mid zt a stopa
zwrotu z OFE i ZUS byta podobna (nie wnikajac juz czy rzad w raporcie dobrze to policzyt
czy nie) wiemy dzieki temu, ze w ZUSie kazdy z nas ma dodatkowo okoto 450 mld zt
(300/40%). Innymi stowy zobowigzania emerytalne dla oséb zapisanych do OFE od 1999
r. wynoszg w sumie 750 mld zt. 40 % z tego to OFE (750 razy 40% =300 mld) a 60 % to
ZUS (750 razy 60% =450 mld).

Jezeliby teraz na przykiad zabrac¢ te 300 mld zt i przenies¢ do ZUS mielibysmy
zobowiazania emerytalne, czyli dlug, nadal 750 mid zt. Nie ma znaczenia, czy te
zobowiazania nazwiemy ,,obligacjami” czy tez ,,zusoobligacjami”. Dtug to diug. Po
prostu stworzenie OFE ,ujawnito” tylko ten dtug w 40%. Reszta w wysokosci 60% nadal
jest ,ukryta” w ,zusoobligacjach”. Chyba, ze kto$ uwaza, ze ZUS nie bedzie musiat
zrealizowac tych zobowigzan to wtedy oczywiscie nie jest to dtug...

Krok 2.

Osoby urodzone w latach 1949-1968 mogty nie wybra¢ bycia w OFE. Wiemy jednak, ze w
OFE jest zapisanych okoto 16 miIn osoéb. Jak policzy¢ dtug w ZUSie dla osob, ktore nie
wybraty OFE?

Na podstawie prognozy GUS z 2007 roku: Zaktadka w menu gtéwnym u goéry >>> Baza
wiedzy >>> dane makro excel wiemy, ze w 2013 r. w wieku produkcyjnym jest okoto 24
mlin oséb.

Konserwatywnie zakladam, ze w ZUSie nie ma
= 2 mln osdb, ktére wyjechaty
= 1 min rolnikdw, ktorzy sg w KRUSie

= 1 min osob, ktére w ogdle sgq poza ZUSem (z jakiegokolwiek powodu, np. grupy
spoteczne zwolnione z ZUS)

W efekcie otrzymujemy, ze poza OFE, tylko w ZUS jest okolo 4 min osoOb.
Obliczenia ponizej:


http://www.michalstopka.pl/dane-makro/

GUS 24
Wyjechaty 2
KRUS 1
poza OFE 1
w ZUS 20
W OFE 16
tylko ZUS 4

Jak widac¢ powyzej, tylko w ZUS od 1999 r. byto okoto 4 miIn oséb, czyli okoto 25 % liczby
oséb w OFE. Jezeli zatozymy, ze osoby te zarabiaty w latach 1999-2013 podobnie jak te,
ktore wybraty bycie zarowno w ZUS jak OFE wiemy, ze dtug w ZUSie dla tych osob
wynosi okoto 25 % z catego dtugu dla oséb w OFE. Innymi stowy 25% razy 750 mid
zt = 187,5 mid zi.

Podsumowujac: dlug (zobowigzania emerytalne) dla oséb pracujacych w latach
1999-2013 wynosi w sumie ponad 900 mid zi:

emerytury dla osob ktdre sg tez w OFE 300

lata 1999-2013 |emerytury dla osdb ktdre sg tez w ZUS 450
emerytury dla osob ktdre sg tylko w ZUS | 187,5

9375

Krok 3.
A co z diugiem (zobowigzaniami emerytalnymi) dla osob pracujacych przed 1999 r.?

=  Wiemy, ze w latach 1999-2013 16 min o0s6b bedacych w systemie OFE+ZUS nabyto
uprawnienia emerytalne w wysokosci okoto 750 mid zt.

= Jest to okres 15 lat pracy dla 16 min os6b

= Wiemy tez, ze przed 1999 rokiem pracowata osoba urodzona w 1980 roku lub
przed. Osoba urodzona w 1980 roku miata 18 lat w 1998 roku wiec pracowata
jeszcze przed wprowadzeniem OFE.

= Z kolei osoby urodzone okoto 1950 roku wtasnie przechodza na emeryture.

= OsOb urodzonych pomiedzy 1950 a 1980 jest okoto 16 min, co zaznaczytem na
z6tto ponizej

= Na zielono ponizej zaznaczytem osoby i roczniki, ktére nie pracowaty przed 1999
rokiem bo nie miaty wtedy jeszcze 18 lat


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/09/ofe.png
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/09/2013.png
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http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/09/przed-1999.png

Idac dalej, sredni staz pracy przed 1999 rokiem wynosi okoto 15 lat. Staz pracy
dla kazdego rocznika pokazatem ponizej:

rocznik |Og6tem | 38 056 018 |kobiety | mezczyZnifstaz pracy)
198033 631 221 316 316] 1
1979|324 21850 311 311 2
1978|353 605 962 303 303 3
1977(36 597 333 299 299 4
1976|37 601189 301 301 5
1975|238 581978 291 291 6
1974|39 561922 281 281 7
1973 (40 539 107 270 270 8
1972|41 522 617 261 261 9
1971 (42 499 759 250 250 10
1970(43 487 268 244 244 11
1969 (44 466 314 233 233 12
1968|453 450 553 230 230 13
196746 452 441 226 226 14
1966|47 455 028 228 228 15
1965 |48 462 321 231 231 16
1964|489 472 014 236 236 17
1963 (30 481663 241 241 18
1962|931 485 396 243 243 19
1961 (92 501 766 251 251 20
1960|593 532 227 266 266 21
1959|394 561073 281 281 22
1958|959 581376 291 291 23
1957|396 588 341 254 294 24
1956|397 582 329 291 291 25
1955(38 583 460 292 292 26
1954 |59 560128 280 280 27
1953 |60 551101 276 276 28
195261 540 615 270 29
195162 525 750 263 30
1950|863 500 827 250 31
1945|654 471600 236 32|Na tej podstawie mozemy zatozy¢,

ze zobowigzania ZUSu wynikajqce z pracy przed 1999 rokiem wynoszg podobnie jak dla
16 min os6b bedacych w systemie OFE+ZUS bo podobnie okres ten zawiera okoto 15 lat
pracy i ptacenia sktadek. Czyli okoto 750 mld zt.

Czy jest to zatozenie agresywne? Raczej konserwatywne bo:

1. Emerytury ze starego ZUS sprzed 1999 r. byly przeliczane po bardzo korzystnych
wspodtczynnikach co w efekcie oznacza, ze emerytury z tamtego czasu sg wyzsze
niz z lat 1999-2013


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/09/sta%C5%BC-pracy.png

2. W systemie za lata 1999-2013 jest bardzo wiele oséb ktdre ptacity relatywnie mate
sktadki ZUS (np. przedsiebiorcy czy inne umowy, ktdore nie powodujg ptacenia
wysokiego ZUSu). W zwigzku z tym zobowigzania emerytalne sg teraz nizsze.

Oczywiscie w obliczeniach powyzej nie chodzito o doktadne liczby ale oszacowanie
potencjalnego zakresu liczb. Mysle, ze te 750 mld zt jest i tak zanizone.

Sumujac poszczegdlne kroki ponizej tabelka z obliczeniami jaki jest prawdziwy poziom
diugu w Polsce.

emerytury dla osob ktdre sg tez w OFE 300
lata 1999-2013 |emerytury dla osdb ktdre s3 tei w ZUS 450
emerytury dla osob ktdre sg tylko w ZUS 187,5|OFE+ZUS

emerytury dla osob pracujgcych przed 1999 . 730 1688
oficjalny diug "obligacyjny" skorygowany o

obligacje w OFE (1 bilion - 200 mld z OFE) 800
Prawdziwe zadfuzenie publiczne Polski 2488
PKB 1600]
% PKB 155%

Jak wida¢ powyzej prawdziwy dtug publiczny w Polsce wynosi okoto 2 500 mld zt, czyli
okoto 150 % PKB. Z tego okoto 100 % PKB to zobowigzania z ZUS. W powyzszych
obliczeniach nie uwzgledniam dtugu emerytalnego wynikajgacego z KRUS czy innych grup
zawodowych wytaczonych z ZUS.

Podsumowujac: oczywiscie jest pare za i przeciw co powinno sie zrobi¢ w
kwestii OFE, ale na pewno argument, ze OFE zadluzajq panstwo nie jest
prawdziwy. Decyzja z 1999 r. jedynie ,ujawnita” ukryty dlug. Teraz ponownie
go ,ukrywamy”. A miesiac w miesiac, rok w rok trzeba obstugiwac ten diug po
prostu ptacac ... emerytury. Demograficzna bomba tyka:

Dwa wykresy z wpisu sprzed roku: Potega demografii cz.1: Jak bardzo zmieni sie Polska
w ciggu zaledwie 20 lat?

Zmiana w procentach liczby oséb w Polsce w danym wieku pomiedzy 2012 a jaka bedzie
w 2035 r.:


http://www.michalstopka.pl/potega-demografii-cz-1-jak-bardzo-zmieni-sie-polska-w-ciagu-zaledwie-20-lat/
http://www.michalstopka.pl/potega-demografii-cz-1-jak-bardzo-zmieni-sie-polska-w-ciagu-zaledwie-20-lat/
http://www.michalstopka.pl/potega-demografii-cz-1-jak-bardzo-zmieni-sie-polska-w-ciagu-zaledwie-20-lat/
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/09/d%C5%82ug-publiczny.png
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http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/06/demografia-2035-zmiana-procentowa1.png
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2013/06/demografia-2035-zmiana-liczba.png

III

,Gdzie sg moje pienigqdze?!” System
emerytalny w Polsce cz.4: ZUS i OFE

on 23/04/2014 | 15 komentarzy

Tabela 5. Wydatki (ubyvtek dochoddow) sektora finansow publicznyveh na poszezegdlne
czesci svstemu emerytalnego (w warunkach roku 2012) *

anihu policja,

BRAK

Woyskowego, Prywame
Centralne Bnn‘u _ oszczednoscy

OFE IKE. IKZE. PPE
(8.2 mid zi (10 mlu)

i:mnpensac;g
nauczycieli (16,1 mid zI)

Panstwowy (Obowiazkowy) Prywainy (Dobrowolny)

f My Page

Dzisiaj postanowitem podzieli¢ sie kolejnymi spostrzezeniami na temat systemu
emerytalnego w Polsce. Mam nadzieje, ze moje przemyslenia naprowadzg na ciekawe
whnioski.

Dla przypomnienia, w ciagu ostatniego roku byly juz trzy wpisy na temat
systemu emerytalnego w Polsce. Jezeli ktos jeszcze ich nie czytat warto sie z
nimi zapozna¢ przed tym artykulem, gdyz jest to kontynuacja naszych rozwazan
w tym zakresie:

1. ,Gdzie sa moje pienigqdze?!” System emerytalny w Polsce cz.1: Katastrofa w ZUS
pomimo podniesienia wieku?, gdzie pisatem, ze w ZUSie w skali roku jest dziura w
wysokosci kilkudziesieciu mld z (zasypywana doptatami z budzetu panstwa), opisatem
jaki jest prawdziwy efekt podniesienia wieku emerytalnego oraz opisatem dlaczego
sktadki do ZUS to podatek a emerytury w ZUS nie zalezg od wysokosci wptaconych
sktadek (kwotowa waloryzacja z 2009 roku zostata uznana przez Trybunat Konstytucyjny
w 2012 roku za zgodny z konstytucjq).


http://www.michalstopka.pl/gdzie-sa-moje-pieniadze-system-emerytalny-w-polsce-cz-4-zus-i-ofe/#comments
http://www.michalstopka.pl/gdzie-sa-moje-pieniadze-system-emerytalny-w-polsce-cz-1-katastrofa-w-zus-pomimo-podniesienia-wieku-emerytalnego/
http://www.michalstopka.pl/gdzie-sa-moje-pieniadze-system-emerytalny-w-polsce-cz-1-katastrofa-w-zus-pomimo-podniesienia-wieku-emerytalnego/
http://www.facebook.com/278183955552522

2. W matni: krach polskiej gospodarki w ciggu kilkunastu lat? Podatki + wyjazdy =
bankructwo panstwa i ZUS, gdzie wyttumaczytem dlaczego w Polsce zarabiamy znacznie
mniej niz na zachodzie oraz pokazatem obliczenia wskazujgce na mozliwosci bankructwa
ZUSu i ogodlnie catego systemu finansow publicznych, jezeli ludzie z Polski bedg nadal
wyjezdzali.

3. Gdzie sg moje pienigdze?!” System emerytalny w Polsce cz.3: Zadtuzenie Polski to 2,5
bin zt czyli 155 % PKB?, gdzie pokazatem obliczenia dotyczace prawdziwego zadtuzenia
Polski przy uwzglednieniu ukrytego zadtuzenia wynikajacego z zobowigzan emerytalnych
dla przysztych emerytéw. Oczywiscie przy zatozeniu, ze przyszie rzady beda chciaty
wywigzac sie z zobowigzan emerytalnych.

(zachecam tez do zapoznania sie z komentarzami czytelnikdw pod tymi wpisami, bo
wnoszg one tez sporo do naszych rozwazan emerytalnych).

Na poczatek warto przytoczy¢ kilka liczb dotyczacych gospodarki i polskich
finanséw publicznych:

1. PKB Polski w skali roku wynosi okoto 1600 mlid zt (ilo$¢/wartos¢ wytworzonych dobr
i ustug na terenie Polski, nie ma znaczenia kto jest wiascicielem firmy)

2. Przychody finanse publiczne Polski:

»= Budzetu Polski: okoto 280 mld zt (podatkowe okoto 240 mld zt)

= ZUS: okoto 130 mld zt (zebrane sktadki)

= NFZ: okoto 60 mld zt (sktadka zdrowotna)

= Opodatkowanie PKB wynosi wiec okoto 30%: 470/1600 czyli
(280+130+60)/1600

3. Wydatki finanse publiczne Polski:

Budzet Polski: 320 mid zt (w tym dotacja do ZUS okoto 60 mld zt, deficyt w
relacji do przychodéw okoto 40 mlid zt)

= Budzet Polski (bez dotacji do ZUS): okoto 260 mld zt (w efekcie mamy
nadwyzke okoto 20 mld zt bo przychody wynoszg 280 mld zt)

= ZUS: okoto 190 mld zt (deficyt w relacji do przychodow okoto 60 mid zt)

= NFZ: okoto 60 mld zt (wydatki rowne przychodom)


http://www.michalstopka.pl/w-matni-krach-polskiej-gospodarki-w-ciagu-kilkunastu-lat-podatki-wyjazdy-bankructwo-panstwa-i-zus/
http://www.michalstopka.pl/w-matni-krach-polskiej-gospodarki-w-ciagu-kilkunastu-lat-podatki-wyjazdy-bankructwo-panstwa-i-zus/
http://www.michalstopka.pl/gdzie-sa-moje-pieniadze-system-emerytalny-w-polsce-cz-3-prawdziwe-zadluzenie-polski-wynosi-25-bln-zl-czyli-155-pkb/
http://www.michalstopka.pl/gdzie-sa-moje-pieniadze-system-emerytalny-w-polsce-cz-3-prawdziwe-zadluzenie-polski-wynosi-25-bln-zl-czyli-155-pkb/

»  Wydatki finanséw publicznych wynosza wiec okoto 510 mid zi w skali
roku (260+190+60)

Skad biora sie powyzsze kwoty w skali ,makro”? W skali ,mikro” kazdy z nas widzi

raczej cos takiego:

Minimalne skiadki ZUS dla przedsiebiorcow

Fundusz

Zdrowotne Emerytalne Rentowe Chorobowe Wypadkowe Pracy

Skiadka MNFZ
7S =2 270,40 438,73 179,51 55,07 43,381

miesizce (do ZUS ZUS ZU5 ZUS
styczen - odliczenia
grudzien 232,85)
2014

55,07
Razem spoteczne z chorobowym = 716,99

Razem spoteczne bez chorobowego = 661,92

kgcznie

miesieczne

5I-c}adl-c! ZUus 104246
styczen -

grudzien

2014

Podstawa
wyrmiaruy
(I-¥II
'2014)

300448 2247 .60

Zrédto: www.zus.pox.pl/skladki-zus-2014.htm

Powyzej pokazatem sktadki ptacone do ZUS (i NFZ) przez przeciethego przedsiebiorce. Sq
to minimalne kwoty nalezne w 2014 r. Liczone sg one od hipotetycznego wynagrodzenia
w wysokosci 60% Sredniej krajowej. W roku 2014 te 60% wynosi 2247,60 (brutto) stad
tez, dzieki ponizszym obliczeniom, powstajg powyzsze wartosci kwotowe:

Wyjiasnicnia

Dla wszystkich ubezpieczonych wyscko=c¢ skladek na poszczegdlne ubezpieczenia
od 1 stycznia 1999 r. wynosi:

« uUbeszpieczenie emerytalne 19,52% podstawy

wWymiaru
« ubezpieczenia rentowe
- od 1 lutego 2012 r. 8,00% podstawy wymiaru
« uUbezpieczenie chorobowe 2,45% podstawy wymiaru

s ubezpieczenie wvpadkowe:

od 0,67% do 3,86%

-od 1.04.2012 r. .
podstawy wymiaru

» Skiadka na Fundusz Fracy od 1 stycznia 19992 r. wynosi 2,45% podstawy
wymiary skltadek na ubezpieczenia emerytalne i rentowe.

+ Sktadka na Fundusz Gwarantowanych Swiadczenrn Pracowniczych od 1 stycznia
2006 r. wynosi 0,10% podstawy wymiarud.

+ Skiadka na ubezpieczenie zdrowotne od 1 stycznia 2007 r. wynosi 9,00%
podstawy wymiaru.


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2014/04/zus-kwoty1.png
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2014/04/zus.png

Zrodto: www.zus.pl/seminariaprognozy/default.asp?p=1&id=35

Jak wida¢ w skali ,makro”, zarowno NFZ jak i budzet panstwa maja albo
nadwyzke albo sa zrownowazone. Za deficyt catego sektora finanséw publicznych
odpowiada ZUS, gdzie obecnie mamy deficyt w wysokosci okoto 60 mld zt.

Dzisiaj postanowilem zbada¢ inny aspekt systemu emerytalnego a mianowicie
odpowiedzie¢ na pytanie dlaczego sytuacja ZUS obecnie wyglada tak jak wyglada i co z
tego wynika na przysztosc¢?

Nowy system emerytalny:

W 1999 wprowadzono zasade, ze kazdy ma swoje indywidualne konto (zaréwno w ZUS
jak i OFE) na ktérym odktada miesigc w miesigc cze$¢ swojego wynagrodzenia. Dzieki
temu moze zbudowac swéj indywidualny ,kapitat emerytalny”.

Podobnie jak mozna samemu odkiada¢ na emeryture: oszczedza¢ dodatkowo
dobrowolnie samemu na koncie w banku, TFI lub biurze maklerskim. Od
mniejszych kwot mozna by¢ zwolnionym z zaptacenia podatku jezeli zrobi sie to w
ramach trzeciego filaru: IKE, IKZE. Kilka wartosciowych rzeczy na temat tej formy
oszczedzania mozna przeczytaé tutaj: Czy po zmianach w OFE warto oszczedza¢ na
emeryture w IKE i IKZE. Jak legalnie ptaci¢ mniejsze podatki?

Przyszta emerytura (wyptaty z konta emerytalnego) zalezy wiec od:
1. Liczby przepracowanych lat (im wiecej tym wiecej wptat na konto)
2. Wysokosci wynagrodzenia (im wyzsze tym wyzsze wptaty na konto)

3. Stopy zwrotu ze sktadek (waloryzacja skladek w ZUS, stopa zwrotu w OFE od
wptaconych sktadek)

4. No i oczywiscie od tego czy w ogole system emerytalny bedzie wyptacalny

Aby lepiej zrozumiec¢ plusy i minusy obecnego systemu emerytalnego, ponizej
kilka fragmentow bardzo ciekawych informacji. Pochodza one z oficjalnego
dokumentu rzadowego na temat systemu emerytalnego w Polsce z czerwca
2013. Jest on do pobrania w PDF tutaj: ,Przeglad funkcjonowania systemu
emerytalnego,.

Oczywiscie, tak jak wiele razy juz pisatem na mojej stronie, zawsze warto opierac sie na
wiasnych analizach aby nie zosta¢ przez kogo$ zmanipulowanym, niemniej jednak
cytowany raport dostarcza bardzo wiele ciekawych danych do naszej dalszej analizy.


http://appfunds.blogspot.com/2013/12/czy-po-zmianach-w-ofe-warto-oszczedzac.html
http://appfunds.blogspot.com/2013/12/czy-po-zmianach-w-ofe-warto-oszczedzac.html
http://www.mpips.gov.pl/download/gfx/mpips/pl/defaultaktualnosci/5539/6266/1/Przeglad%20funkcjonowania%20systemu%20emerytalnego%20Bezpieczenstwo%20dzieki%20zrownowazeniu.pdf
http://www.mpips.gov.pl/download/gfx/mpips/pl/defaultaktualnosci/5539/6266/1/Przeglad%20funkcjonowania%20systemu%20emerytalnego%20Bezpieczenstwo%20dzieki%20zrownowazeniu.pdf

Stary 1 nowy system w uproszczeniu przedstawia ponizsza tabela.

Tabela 1. Stary i nowy system emerytalny

Powszechny system ubezpieczen OFE ]]]fI{ZEE
NOWY o zdefiniowanej skladce (II filar) PPE
(I filar 1 subkonto w ZUS) (I filar)
PUBLICZNY PRYWATNY
(Obowiazkowy) (Dobrowolny)

Opracowanie: MF

I filar (publiczny, obowiazkowy, o zdefiniowanej skladce, repartveyjny). Skladka
trafiajaca do tego filaru zapisywana jest na indywidualnym koncie ubezpieczonego. a wplywy
ze skladek sa wydawane na sfinansowanie obecnie wyplacanych emerytur. W ten sposob
I filar nowego systemu emerytalnego wiaze indywidualny wklad pracy z przyszlymi
swiadezeniami, zachowujac jednoczeénie zasady umowy miedzypokoleniowej 1 solidaryzmu
spolecznego. Zapisy na indywidualnych kontach w I filarze sa waloryzowane wskaznikiem
wynikajacym z tempa rozwoju gospodarczego (ale nie mniejszym niz wskaznik inflacji).

IT filar (publiczny, obowiazkowy, o zdefiniowanej skladce, kapitalowy), ezyli Otwarte
Fundusze Emerytalne. Trafiajaca na indywidualne konto do OFE skladka jest inwestowana
na rynku finansowym przez prywatne spolki. Powszechne Towarzystwa Emerytalne (PTE).
zarzadzajace aktywami OFE. Ten filar wiaze indywidualny wklad pracy 1 decyzje
mwestycyjne zarzadzajacych funduszami PTE z przyszlymi swiadezeniami. W IT filarze nie
ma ustalonego z gory wskaznika waloryzacji. Kapital jest powickszany o zyski z inwestycji
(lub pomniejszany o poniesione straty).

Ubezpieczeni sa obowiazani do zawarcia umowy z otwartym funduszem emerytalnym.
W przypadku niezawarcia umowy w ustawowym terminie, ubezpicczony zostaje wylosowany
przez Zaklad Ubezpieczen Spolecznych do OFE. do ktérego nastgpnie przekazywana jest
czesd skladki.

IIT filar daje mozliwodéé dobrowolnego ubezpieczenia emerytalnego 1 mial byé sygnalem dla

ubezpieczonych, ze zmniejsza sie rola panstwa w regulacji systemu emerytalnego. a na
wysokosé przyszle) emerytury beda mialy wplyw takze prywatne oszezednosci odprowadzane
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dobrowolnie na Indywidualne Konto Emerytalne (IKE). a od 2011 roku takze na
Indywidualne Konto Zabezpieczenia Emerytalnego (IKZE).

W nowym systemie wprowadzono limit zarobkow, od ktéryeh odprowadzane sa skladki do
obowiazkowyech czegdei systemu (kwota nie wyzsza niz trzydziestokrotnoid miesicezne;
éredniej placy). Rozwiazanie to spowodowalo ubytek skladki emerytalno-rentowe;
odprowadzanej do FUS. ktérego szacunkowa wielkodé przedstawia ponizsza tabela.

Tabela 2. Ubytek skladki emervtalno-rentowej z tytulu wprowadzenia limitu
trzvdziestokrotnosci podstawy wymiaru

I N T T R R T

w mld z1

m

..,

Zrédile: szacunki ZUS

Jednym z najwazniejszych celow tych rozwiazan byle zwickszenie odpowiedzialnosci
samych ubezpieczonych za ich dochody po zakonczeniu aktywnosci zawodowej. Formula
zdefiniowanej skladki zacheca do dluzszego pozostawania na rynku pracy, poniewaz
odlozenie decyzji o przejsciu na emeryture pozwala na znaczace podniesienie
swiadczenia. Ponadio oczekiwano obnizenia subicktywnego postrzegania skladki
emerytalnej. jako podatku. na rzecz postrzegania jej jako formy oszezednosei na przyszla
emeryture. Dotyczylo to calej skladki odprowadzanej do obu filardow (w ZUS 1 OFE). W tym
celu ZUS mual informowaé przyszlych emerytdéw o stanie ich konta 1 wysokodei oczekiwane;
emervtury. Zgodnie z zapisami ustawy. od 2006 roku ZUS wysyla ubezpieczonym te
mformacje.

Poprzez zwickszenie aktywnodei zawodowej ubezpicczonych, nowy system emerytalny mial
wplynaé na zwickszenie podazy pracy. Ponadto utworzenie kapitalowego filaru systemu
mialo oZzywié¢ popyt na gieldzie i w ten sposdb przyezynié sie do szybszego rozwoju rynku
kapitalowego oraz przyspieszy¢ prywatyzacje. Wszystkie te zmiany dawaly nadzieje na
szybszy wzrost gospodarczy. co — poprzez szybszy wzrost plac — mialo zwickszyé dynamike
skladek i skutkowaé relatywnie wyzszymi emeryturami.

Kluczowe bylo objecie reforma jak najwicksze] czesci pracwyacych. ze wzgledu na to, Ze
zakres reformy ma decydujace znaczenie dla skali poprawy réwnowagi calego systemu
emerytalnego. Ponadto powszechnosé systemu pozwala na mobilnosé pracownikow
pomiedzy pracodawcami 1 sektoramai.

Jednak w pelni reforma meogla obja¢ tylko nowozatrudnionych. Reforma nie objela osob
urodzonych przed 1949 r. Osoby urodzone po roku 1948, ale przed rokiem 1969 zostaly
objete nowym systemem. ale pozostawiono im dobrowolnoéé przystapienia do czesei
kapitalowe] systemu (opt-in). Osoby uredzone po 1968 roku zostaly obowiazkowo objete
ubezpieczeniem w obu filarach systemu emerytalnego. odprowadzajac skladke w wysokosei
12.22% podstawy wymiaru do ZUS i 7.3% do OFE. W przypadku wszystkich pracownikdw,
ktorzy rozpoczeli prace przed 1999 r. skladki wplacone przez nich do 1999 r. zostaly
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uwzglednione, jako tzw. kapital poczatkowy 1 zwickszyly indywidualne konta tych oséb
w ZUS. Inne odstepstwa od zasady powszechnosci reformy przedstawia ponizsza ramka,

Ramka 1. Odstepstwa od zasady powszechnosci systemu emerytalnego

W ramach powszechnego systemu ubezpieczen funkcjonuja emerytury gomicze oparte na
zasadzie zdefimowanego <$wiadezema, jednak z  dodatkowymi  korzystniejszymi
przelicznikami ustalama wysokosei emerytury. Gérnicy jako jedyna grupa ubezpieczonych
w powszechnym systemie moga korzysta¢ z prawa do wezesniejsze) emerytury.

Emerytury pomostowe 1 nauczycielskie éwiadezenia kompensacyjne rowniez pozwalaja na
wezesniejsze zakonczeme aktywnosci zawodowe). Rozma si¢ one jednak znaczaco od
emerytur gorniczych. Przede wszystkim jest to rozwiazanie wygasajace, a sposob naliczania
swiadezema jest spomy z powszechnym systemem ubezpieczen. Osoby te beda mogly
skorzysta¢ ze <rodkow zgromadzonych na mdywidualnych kontach po osiagnigem
powszechnego wieku emerytalnego. Emerytury pomostowe 1 $éwiadezenia kompensacyjne nie
sa bowiem finansowane z FUS w przeciwienstwie do emerytur gorniczych.

Obok powszechnego systemu ubezpieczen spolecznych funkejonuja w Polsce takze system
ubezpieczen spolecznych rolmkéw (KRUS) oraz systemy zaopatrzeniowe (wojsko, poligja,
Agencja Bezpieczenstwa Wewnetrznego, Agencja Wywiadu, Shlizba Kontrwywiadu
Wojskowego, Sluzba Wywiadu Wojskowego, Centralne Bmro Antykorupeyjne, Straz
Graniczna, Biuro Ochrony Rzadu, Panstwowa Straz Pozarna 1 Sluzba Wigzienna, sedziowie.
prokuratorzy).

W cytowanym raporcie rzgdowym jest tez bardzo ciekawa tabelka dla pozytywnych i
negatywnych zmian w ZUS. Na czerwono sg to dziatania rzadow zwiekszajace wydatki
ZUS a na niebiesko zmniejszajqce:
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Tabela 3. Zmiany w polskim systemie emerytalnym wprowadzone po 1999 roku

Zwiekszenie dochodow/
Zzmniejszenie wydatkow

WPROWADZENIE REFORMY
1999 SYSTEMU UBEZPIECZEN
SPOLECZNYCH

2000

Zmniejszenie dochodow/

zwiekszenie wydatkow

2001

wylgczenie z powszechnego
systemu emerytur mundurowych

przedluzenie mozliwosei nabywania
prawa do wezesniejszej emerytury
do konica 2007 r.

ograniczenie oplat pobieranych

wprowadzenie emerytur gérniczych

przedluzenie mozliwosci
nabywania prawa do weczesniejszej
emerytury do konica 2008 r.

redukcja skladki rentowe;

wprowadzenie emerytur
pomostowych od 2009 r.
wprowadzenie swiadezen
kompensacyjnych dla nauczycieli

ograniczenie oplat pobieranych
przez OFE

redukeja skladki do OFE 1
wprowadzenie subkonta w ZUS

podniesienie wicku emerytalnego
podniesienie skladki rentowe;j

reforma emerytur mundurowych

Opracowanie: MF v
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Powyzsze zestawienie wyraznie pokazuje. ze decyzje podjete w latach 2003, 2005 1 2007,
nadajac dodatkowe przywileje okreslonym grupom zawodowym. zwickszaly wydatki
systemu emerytalnego, a takze — poprzez redukeje skladki rentowej — zmniejszaly dochody.

Dopiero w 2008 roku, a wige 10 lat po wprowadzeniu reformy systemu emerytalnego. zaczeto
realizowaé jej pierwotne zalozenia. ograniczajac prawo do wezesnigjsze] emerytury,
podnoszae wick emerytalny 1, choé¢ tylko czgiciowo, reformujac emerytury mundurowe.
Obnizona zostala takze oplata pobierana przez PTE od skladek przekazywanych do OFE do
max. 3.5% (wczedniej max. 7%) oraz wprowadzono maksymalne wysokosei oplat
za zarzadzanie otwartym funduszem emerytalnym.

Ciekawie wyglada tez tabelka, gdzie mozemy miedzy innymi poznac¢ doktadne cyfry na
temat KRUS, emerytur mundurowych czy gornikéw:
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3. WPLYW REFORMY EMERYTALNEJ NA FINANSE PUBLICZNE

Obecny system emerytalny jest nigjednorodny. Poza systemem powszechnym istnieja takze
systemy branzowe obejmujace rolnikdéw, gomikéw, sluzby mundurowe, sedziow
1 prokuratorow. Te czgdel systemu roéznia sie sposobem finansowania 1 wobec tego wplywem
na finanse publiczne. Ponizej przedstawiono koszty brutto poszezegdlnych czedei systemu
emerytalnego. Koszt brutto oznacza wydatki sektora finanséw publicznych na obsluge czgdei
w warunkach roku 2012.

Tabela 5. Wydatki (ubytek dochodow) sektora finansow publicznych na poszezegolne
czesci systemu emerytalnego (w warunkach roku 2012) *

Wojsko, policja.
Agencia Powszechny system

Bezpieczeristwa ubezpieczen o zdefiniowanym
Wewn swiadczenim (96,5 mild

Agencja Wywiadu, 5

Shizba Kontrwywiadu

Wojskowego, Stuiba LRUS (11.4 mld zI)

Wywiadu

Wojskowego, Prywatne :

mp‘iﬂ Straz Powszechny system sl
i Bil.lf:) ubezpieczen o zdefiniowane]

Ochrony Rzadu, #Eﬁf-i?mywmmwzﬁ’sm OFE IKE, IKZE, PPE

Panistwa Straz Pozarna (8.2 mld z1 (10 mln)

i Shuzba Wiszienna,

Panstwowy (Obowiazkowy) Prywatny (Dobrowolny)

*ubytek wynikajqcy z wprowadzenia limitu zarebkéw, od ktérych odprowadzana jest skladka do ebowigzkewyeh
czesci systemu szacowany jest na 5,8 mld zi

Zrédlo: Opracowanie MF

3.1. Koszty poszezegolnych czesci systemu emerytalnego (koszty brutto)
3.1.1. Stary system emerytalny

Stary system emerytalny, w ramach ktérego wickszoéé obeenych emerytéw nabyla
uprawnienia  emerytalne. jest typowym  publicznym  systemem  repartycyjnym
o zdefiniowanym $wiadczenin. W tego typu systemach skladki oséb pracujacych finansuja
biezace wyplaty emerytur. Sposob ustalania wysokosei $wiadezenia emerytalnego zostal
opisany w Rozdziale 1. W systemie tym istnialo wiele mozliwosei przejéeia na wezedniejsza
emeryture, a wcezesniejsza emerytura nie wplywala na wysokoéé swiadezema. To,
w kontekscie wydluzania przecictnego trwania zycia. powodowalo. ze — przy tym samym
wieku emerytalnym 1 tak samo ustalane) wysokosei swiadezenia — wydatki na emerytury stale
rosly. Zmniejszal sie bowiem okres placenia skladek w poréwnaniu z okresem pobierania
swiadezenia. Z tego powodu stary system emerytalny byl nie do utrzymania z punktu
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widzenia finanséw publicznych. Dopiero w 2008 r. wprowadzono nowe regulacje znaczaco
ograniczajace mozliwoscir przechodzenia na wezesniejsza emeryture (choé oszezednosei
wynikajace z tego faktu mialy od samego poczatku. czyli od 1999 r.. finansowad ubytek
skladki emerytalnej. wynikajacy z przekazywania czesci tej skladki do OFE.). Ograniczenie
prawa do wezesnigjszych emerytur trwale wplywa na zmniejszenie liczby emerytow
1 zwickszenie liczby oséb oplacajacych skladki. Juz w latach 2011-12 skutek finansowy
w porédwnaniu do scenariusza ,bez zmian” wynidsl ok. 5 mld zl. Docelowo, dzieki nowym
regulacjom. liczba emerytéow zmmiejszy sic o ok. 500 tys. 0sdb, a pozytywny skutek dla
finanséw publicznych bedzie wickszy.

Iaczny koszt emerytur ze starego systemu w roku 2012 to 96.5 mld =1L

3.1.2. KRUS

Ubezpieczenie emerytalno-rentowe w KRUS finansowane jest w przewazajacej czesci
z dotacji budzetowej. uzupelnione] dochodami ze skladek ubezpisczonych rolnikédw.
W 2012 r. s(.;:lr::tac_ja wyniosla 15.6 mld zl. skladki 1.5 mld zl. a kwota wyplat na emerytury
11.4 mld z1".

3.1.3. Systemy zaopatrzeniowe

Zaopatrzeniowy system emerytalny funkcjonuje niezaleznie od powszechnego systemu
emerytalnego. Swiadczenia emerytalne sa w nim wyplacane ze érodkéw budzetu panstwa.
a uposazenia osob objetych tym systemem nie sa objete skladkami na ubezpieczenie
emerytalne czy rentowe. Wydatk: na te $wiadezenia wyniosly w 2012 r. ponad 10 mld zL
Jednoczednie nalezy wskazaé, ze dzicki zmianom wprowadzonym w 2012 roku. polegajacyimn
na wydluzeniu stazu sluzby przyszlych <$wiadezeniobioredw (z 15 do 25 lat) oraz
wprowadzeniu minimalnego wieku uzyskania prawa do $wiadezen (55 lat). w przyszlosel
wydatki w systemie zaopatrzeniowym beda sie zmniejszad.

3.1.4. Gornicy

Emerytury gérnicze wyplacane sa z Funduszu Ubezpieczen Spolecznych. Zardwno gdrnicy,
jak i ich pracodawcy. placa taka samaq skladke jak w przypadku pozostalyeh ubezpieczonych.
Jednak w 2005 r. gdornicy uzyskali przywileje. ktoére znaczaco obeiazaja budzet panstwa. Od
te] pory emerytury gormicze naliczane sa zgodnie z zasadami zdefiniowanego $wiadezenia,
dodatkowo =z =zastosowaniem przelicznikéw. wplywajacyeh na znaczace podwyiszenie
wysokosel emerytury. Ponadto gormicy moga przechodzié na wezednigjsze emerytury.
W efekcie oznacza to. ze pobieraja emerytury prawie dwukrotnie wyzsze od przecietnego
swiadezenia z powszechnego systemu i1 przez okres o wiele dluzszy. Wydatki na emerytury
gormicze wyniosly w 2012 r. 8.8 mld zl. Liczba gomikdéw ulegla znacznemu zmniejszeniu,
wedlug danych GUS w 1995 r. wynosila 374.4 tys.. a w 2011 r. — 171.7 tys.. co znaczy. Ze
wydatki na emerytury gormicze beda relatywnie spadac.

¥ Dotacja byla wyzsza od wydatkéw emerytalnych ze wzgledu na to. ze obejmmje nie tylko wydatki emerytalne. ale takze
m in. renty rolne, czy zasilki pogrzebowe rolne.
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Jakie wnioski nasuwaja sie z powyzszych zestawien patrzac na nasz system
emerytalny?

1. Gdyby catkowicie zlikwidowac¢ sktadki do OFE (jest w nim okoto 15 min oséb),
dziura w ZUS zmniejszytaby sie o niecate 10 mld zt czyli zamiast 60 mld bytoby to
50 mlid zt.
(oczywiscie jednoczesnie powstatoby ksiegowe zobowigzanie emerytalne w ZUS do
zaptacenia w kolejnych latach, niemniej jednak przez najblizsze pare lat dziura w
ZUS bytaby nizsza o te 10 mld zt)

2. Sktadki do OFE w skali roku sg (byty) ostatnio podobnej wartosci co emerytury
gornicze w 2012 r.

3. Dziura w systemie emerytalnym jest obecnie wieksza niz te 60 mld zt w ZUS bo
dodatkowo emerytury dla mundurowych to okoto 11 mld zt w skali roku a Krus
ponad 11 mld zt. Czyli dochodzi nam 22 mid zt.

Podsumowujac:

Stan finanséw publicznych patrzac na budzet Polski oraz NFZ po wytaczeniu wptywu
systemu emerytalnego nie jest wcale taki zty. Jezeli uwzgledni¢, ze oprocz doptat do ZUS
doptacamy tez do emerytur mundurowych i KRUS (okoto 22 mld zt) to tak naprawde
na biezace funkcjonowanie panstwa wydajemy znacznie mniej niz wynosi nasza strona
przychodowa. Przed emeryturami ta nadwyzka wynosi ponad 40 mid z#!

Tylko system emerytalny nas totalnie rozjezdza: na ten moment doptacamy do
niego ponad 80 mld zt w skali roku...

Dlaczego tyle doptacamy?

1. W duzej mierze jest to wynik dziatan kolejnych rzadéw, ktore ulegaty pres;ji
poszczegolnych grup zawodowych w kwestii przywilejow emerytalnych.

2. Na to naklada sie powojenne tsunami demograficzne, ktére zaczeto
przechodzi¢ na emerytury:

= W 2006 roku kobieta urodzona w 1946 osigga wiek emerytalny: 60 lat
= W 2011 roku mezczyzna urodzony w 1946 osigga wiek emerytalny: 65 lat

Ponizej dla przypomnienia struktura demograficzna Polski w 2012 r. z tego
wpisu: Potega demografii cz.1: Jak bardzo zmieni sie Polska w ciqgu zaledwie 20 lat?


http://www.michalstopka.pl/potega-demografii-cz-1-jak-bardzo-zmieni-sie-polska-w-ciagu-zaledwie-20-lat/

Jak wyglada sytuacja demograficzna

Polski

w

2012

r.?

Obecna demografia Polski wedtug liczby oséb w danym wieku z danego rocznika

(pomiedzy czarnymi liniami osoby w wieku produkcyjnym od 18 lat do: kobiety 60 lat,

mezczyzni 65).
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W kolejnym wpisie podziele sie moimi spostrzezeniami na temat nowego
systemu emerytalnego w Polsce i co z tego wynika w przysztosci: zar6wno w
skali mikro czyli dla pojedynczego emeryta oraz w skali makro czyli w zakresie
finanséw publicznych.

Co by jednak nie méwié¢ na temat obecnego systemu emerytalnego i tak kluczowy jest
wniosek z tego artykutu: Jak rozwigza¢ wszystkie problemy Polski? Podwoi¢ PKB! Podwoic
PKB! Podwoi¢ PKB!


http://www.michalstopka.pl/jak-rozwiazac-wszystkie-problemy-polski-podwoic-pkb-podwoic-pkb-podwoic-pkb/
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ZUS czy OFE: optakane prawdziwe skutki
wyboru dla polskich finansow publicznych?

on 28/07/2014 | 18 komentarzy

dynamika dynamika nominalne PKB | rentownoi¢ | obecny koszt wigkszy o ile
Rok PKB inflacja | nominalnego PKB | frednia 5 lat obligagji punktéw procentowych?
2001 1,2%|  5.3% 6,6%
2002 1,4% 1,9% 3,4%
2003 3,9% 0,7% 4,6%
2004 5,3%|  3.6% 5.1%
2005 3,6% 2,2% 5,9% 5,9%
2006 6,2% 1,3% 7.6% 6,1%
2007 B,8%|  2.6% 5,6% 74%
2008 5.1% 4,2% 9,5% 8,3%
2009 1,6% 4,0% 5.7% 7,7%
2010 39%  2.7% 6,8% 7.8%
2011 4,4% 3,9% 8,4% 8,0%
2012 1,9% 3.7% 5.7% 7,2%
2013 1,7%|  0.9% 2,6% 5.8%
2014 3,0% 1,0% 4,0% 5,5%

.ZUS czy OFE": optakane prawdziwe skutki
wyboru dla polskich finansow publicznych?

(Uwaga: pierwsza czes$¢ wpisu to przypomnienie moich mysli z poprzednich wpiséw aby
nowe osoby miaty mozliwo$¢ zapoznania sie z nimi. Natomiast jezeli kto$ juz je zna moze
od razu przej$¢ do drugiej czesci artykutu do akapitu: Jakie prawdziwe skutki
wyboru: ,,ZUS czy OFE” dla polskich finanséw publicznych: Jezeli kto$ sie
zastanawia jak to mozliwe, ze politycy, jako cato$¢, majg tendencje do rozdawnictwa
i robienia rzeczy szkodliwych dla Polski to wiasnie ma okazje do obserwacji tego na
swojej osobie. Okazuje sie bowiem, ze wybor ,,ZUS czy OFE” tak naprawde sporo
zwieksza zobowigzania naszego kraju w przysziosci co dodatkowo moze
przyczynic sie do krachu ZUSu oraz finanséw publicznych).

Tak jak juz wiele razy pisalem na mojej stronie i na Facebooku: Michat Stopka
Inwestor Profesjonalny wiasnie trwa batalia w jakim kraju bedziemy zyli i ile
jeszcze os6b wyjedzie z Polski w kontekscie tsunami demograficznego, ktére
jak walec bedzie rozjezdzalo nasze finanse publiczne. Tak wiec nie jest to tak
naprawde wybér ,,ZUS czy OFE”


http://www.michalstopka.pl/jakie-prawdziwe-skutki-wyboru-zus-czy-ofe-dla-polskich-finansow-publicznych-cz1/#comments
http://www.facebook.com/MichalStopkaInwestorProfesjonalny
http://www.facebook.com/MichalStopkaInwestorProfesjonalny
http://www.facebook.com/278183955552522

Do znudzenia bede przypominat to co pisatem rok temu tutaj: Potega demografii
cz.1: Jak bardzo zmieni sie Polska w ciagu zaledwie 20 lat?

(...)

Jak wyglada sytuacja demograficzna Polski w 2012
r.?

Obecna demografia Polski wedtug liczby oséb w danym wieku z danego rocznika

(pomiedzy czarnymi liniami osoby w wieku produkcyjnym od 18 lat do: kobiety 60 lat,
mezczyzni 65).
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Ten sam wykres, ale pokazany rok urodzenia danego rocznika:


http://www.michalstopka.pl/potega-demografii-cz-1-jak-bardzo-zmieni-sie-polska-w-ciagu-zaledwie-20-lat/
http://www.michalstopka.pl/potega-demografii-cz-1-jak-bardzo-zmieni-sie-polska-w-ciagu-zaledwie-20-lat/
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2012/09/demografia-Polski-20125.png
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Dlaczego Polska ma powyzszg strukture demograficzng? Niestety przez pofozenie
geograficzne...

1. Po prawej stronie wykresu obecne osoby w wieku emerytalnym to osoby, ktérym udato
sie przezy¢ IT Wojne Swiatowa... czyli urodzone do 1945 roku, w roczniku jest to zaledwie
okofto 250 tys. 0s0b.
2. Lata po wojnie od 1946 roku do okoto 1960 to powojenny wyz demograficzny, ale tych
0s6b w danym roczniku jest okofo 500-600 tys. czyli dwa razy wiecej niz obecnych
emerytow..

3. Lata 1960-1975 to niz demograficzny
4. Kolejny wyz demograficzny 1975-1985, w roczniku jest okoto 600-700 tys. oséb
5. Po lewej stronie wykresu kolejny niz demograficzny od 1985 az do 2003 (kiedy
urodzito sie zaledwie 352 tys. osob, czyli potowa z tego co w szczycie poprzedniego
okresu).

Podsumowujac: obecna liczba emerytdw jest znacznie zanizona i wynika tylko z ,efektu
II Wojny Swiatowej”. Po wojnie rodzito sie po prostu przez kilkadziesiat lat dwa/trzy razy
wiecej 0sob niz obecnych emerytow...


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2012/09/demografia-Polski-rok-urodzenia-20123.png

Jak bedzie wygladata demografia Polski w 2035 r.
czyli za okoto 20 lat (liczba osob w danym wieku)?
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A tutaj pokazatem zmiane w procentach liczby oséb w danym wieku pomiedzy 2012 a
jaka bedzie w 2035 r., (jak kiedy$ zrobitem ten wykres zrobit na mnie spore wrazenie...)
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To samo ujecie, ale ponizej zmiana liczby oséb w danym wieku pomiedzy 2012 a jaka
bedzie w 2035 r. tez robi wrazenie)


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2012/09/demografia-2035.png
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2012/09/demografia-2035-zmiana-procentowa1.png
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Jak widaé na powyzszych dwoch wykresach:
1. Liczba 0séb w wieku ponizej 40 lat spadnie o kilkadziesigt % (z obecnych 20 min na
okoto 14 min czyli 0] okoto 6 min )
2. Liczba oséb powyzej 65 roku Zycia wzrosnie o wysokie kilkadziesigt % (z obecnych
okoto 5 min na okoto 8 min czyli + 3 min)

(..)

W powyzszym artykule poruszylem kwestie jak bedzie sie zmieniata struktura
demograficzna Polski w kolejnych latach, natomiast w pézniejszym artykule z
lutego 2014 Rok 2013: najlepsze za nami, katastrofa przed nami: tsunami
demograficzne zbiera w Polsce zniwo a to dopiero poczatek... przeanalizowalem
szczegotowo historie po stronie nowych narodzin. Tutaj réwniez jest i bedzie
dramat, dla przypomnienia cytat:

(..)

Ostatnio GUS opublikowat najnowsze dane o urodzeniach i zgonach za 2013 rok. Byt to
najgorszy rok dla Polski pod wzgledem demografii od 1946 roku:


http://www.michalstopka.pl/rok-2013-najlepsze-za-nami-katastrofa-przed-nami-tsunami-demograficzne-zbiera-w-polsce-zniwo-a-to-dopiero-poczatek/
http://www.michalstopka.pl/rok-2013-najlepsze-za-nami-katastrofa-przed-nami-tsunami-demograficzne-zbiera-w-polsce-zniwo-a-to-dopiero-poczatek/
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2012/09/demografia-2035-zmiana-liczba.png
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie GUS oraz worldbank (podobnie kolejne
wykresy, ktore opracowatem w excel)

* yrodzito sie zaledwie 372 tys. dzieci

zmarto 387 tys. oséb
» w efekcie przyrost naturalny wyniost minus 15 tys. osob
= byt to wiec gorszy rok niz 2003, kiedy wynik byt minus 14 tys. osob

Ale to co najgorsze, na wykresie widzimy, ze najlepszy czas pod
wzgledem urodzin jest... wltasnie za nami...

Dlaczego? Prosze zobaczy¢ na wykres ponizej, gdzie zaznaczytem roczniki, kiedy urodzito
sie najwiecej dzieci dla ostatnich trzech wyzéw demograficznych:
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Powojenny szczyt urodzen byt:
* w1955 roku (794 tys.)

= nastepny po 28 latach w 1983 roku (724 tys. : minus kilkanascie procent do
poprzedniego szczytu)

= g ostatnio po kolejnych 26 latach ... w 2009 roku (418 tys. minus 42 procent! do
poprzedniego szczytu)

= dla przypomnienia w 2013 urodzito sie juz tylko 372 tys. dzieci

= a w kolejnych latach z roku na rok bedzie coraz gorzej, bo na wykresie
wida¢ wyraznie katastrofe na urodzeniach przez kolejne dwadziescia lat:
czarna linia

» przed nami beda rodzity roczniki 1983-2003, gdzie spadek urodzernn wyniost ...
minus 50% czyli z 724 tys. na 351 tys.

Skad wiemy, ze szczyt urodzen juz na pewno za nami?

Bo kobieta urodzona w szczycie boomu z 1983 roku ma obecnie 31 lat a zegar
biologiczny nieubtaganie tyka... Po prostu fizycznie kobiety nie rodza w pdzZniejszym
wieku. Jak wynika z danych GUS przecietna kobieta rodzgca dziecko ma w Polsce 29 lat.


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2014/02/urodzenia-katastrofa-20-lat.png

(..)

W zwiagzku z powyzszymi wykresami przygotowatem cztery artykuty na temat
systemu emerytalnego w Polsce:

1. ,Gdzie sq moje pienigqdze?!” System emerytalny w Polsce cz.1: Katastrofa w ZUS
pomimo podniesienia wieku?, gdzie pisatem, ze w ZUSie w skali roku jest dziura w
wysokosci kilkudziesieciu mld z (zasypywana doptatami z budzetu panstwa), opisatem
jaki jest prawdziwy efekt podniesienia wieku emerytalnego oraz opisatem dlaczego
sktadki do ZUS to podatek a emerytury w ZUS nie zalezg od wysokosci wptaconych
sktadek (kwotowa waloryzacja z 2009 roku zostata uznana przez Trybunat Konstytucyjny
w 2012 roku za zgodny z konstytucjq).

2. W matni: krach polskiej gospodarki w ciggu kilkunastu lat? Podatki + wyjazdy =
bankructwo panstwa i ZUS, gdzie wyttumaczytem dlaczego w Polsce zarabiamy znacznie
mniej niz na zachodzie oraz pokazatem obliczenia wskazujgce na mozliwosci bankructwa
ZUSu i ogodlnie catego systemu finansow publicznych, jezeli ludzie z Polski bedg nadal
wyjezdzali.

'II

3. Gdzie sq moje pienigdze?!” System emerytalny w Polsce cz.3: Zadtuzenie Polski to 2,5
bln zt czyli 155 % PKB?, gdzie pokazatem obliczenia dotyczace prawdziwego zadtuzenia
Polski przy uwzglednieniu ukrytego zadtuzenia wynikajacego z zobowigzan emerytalnych
dla przysztych emerytéw. Oczywiscie przy zatozeniu, ze przyszie rzady beda chciaty

wywigzac sie z zobowigzan emerytalnych.

4. ,Gdzie sq moje pienigdze?!” System emerytalny w Polsce cz.4: ZUS i OFE, z kolei tutaj
szczegdtowo przeanalizowatem ZUS i OFE pod wzgledem historii. Dla przypomnienia
ponizej cytat z tego wpisu:

(..)

W cytowanym raporcie rzgdowym jest tez bardzo ciekawa tabelka dla pozytywnych i
negatywnych zmian w ZUS. Na czerwono sg to dziatania rzagdéw zwiekszajgce wydatki
ZUS a na niebiesko zmniejszajgce:


http://www.michalstopka.pl/gdzie-sa-moje-pieniadze-system-emerytalny-w-polsce-cz-1-katastrofa-w-zus-pomimo-podniesienia-wieku-emerytalnego/
http://www.michalstopka.pl/gdzie-sa-moje-pieniadze-system-emerytalny-w-polsce-cz-1-katastrofa-w-zus-pomimo-podniesienia-wieku-emerytalnego/
http://www.michalstopka.pl/w-matni-krach-polskiej-gospodarki-w-ciagu-kilkunastu-lat-podatki-wyjazdy-bankructwo-panstwa-i-zus/
http://www.michalstopka.pl/w-matni-krach-polskiej-gospodarki-w-ciagu-kilkunastu-lat-podatki-wyjazdy-bankructwo-panstwa-i-zus/
http://www.michalstopka.pl/gdzie-sa-moje-pieniadze-system-emerytalny-w-polsce-cz-3-prawdziwe-zadluzenie-polski-wynosi-25-bln-zl-czyli-155-pkb/
http://www.michalstopka.pl/gdzie-sa-moje-pieniadze-system-emerytalny-w-polsce-cz-3-prawdziwe-zadluzenie-polski-wynosi-25-bln-zl-czyli-155-pkb/
http://www.michalstopka.pl/gdzie-sa-moje-pieniadze-system-emerytalny-w-polsce-cz-4-zus-i-ofe/

Przeglad funkcjonowania systemu emervtalnego

Tabela 3. Zmiany w peolskim systemie emerytalnym wprowadzone po 1992 roku

Zmniejszenie dochodow/ Zwiekszenie dochodow/
zwie¢kszenie wydatkow zmniejszenie wydatkow
WPROWADZENIE REFORMY
1999 SYSTEMU UBEZPIECZEN
SPOLECZNYCH
2000
2001
2002

wylaczenie z powszechnego
systemu emerytur mundurowych

rzedhuzenie mozliwoseil nabywania
P YW
prawa do wczesnicjszej emerytury

ograniczenie oplat pobieranych
przez OFE

do kofica 2007 r.

wprowadzenie emerytur gorniczych

2006

przedluzeniec mozliwosci
nabywania prawa do weczesniejszej
emeryiury do konica 2008 r. 2007
redukeja skladki rentowe;j
2008 wprowadzenie enTerytur
pomostowych od 2009 r.

wprowadzenie Swiadezen
o kompensacyjnych dla nanczycieli
. ograniczenie oplat pobieranych
przez OFE

2010

2011 redukeja skladki do OFE 1
' wprowadzenie subkonta w ZUS

podniesienie wicku emerytalnego

podniesienie skladki rentowe;

reforma emerytur mundurowych

Opracowanie: MF v

14


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2014/04/reforma-ofe-14.png
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Powyzsze zestawienie wyraznie pokazuje, ze decyzje podjete w latach 2003, 2005 1 2007,
nadajac dodatkowe przywileje okredlonym grupom zawodowym. zwickszaly wydatki
systemu emerytalnego. a takze — poprzez redukeje skladki rentowej — zmniejszaly dochody.

Dopiero w 2008 roku, a wige 10 lat po wprowadzeniu reformy systemu emerytalnego. zaczeto
realizowaé je) pierwotne zalozema. ograniczajac prawo do wezesnigjsze] emerytury,
podnoszac wiek emerytalny 1. choé tylko czesciowo, reformujac emerytury mundurowe.
Obnizona zostala takze oplata pobierana przez PTE od skladek przekazywanych do OFE do
max. 3.5% (wezesmie) max. 7%) oraz wprowadzono maksymalne wysokoser oplat
za zarzadzanie otwartym funduszem emerytalnym.

Ciekawie wyglada tez tabelka, gdzie mozemy miedzy innymi poznac¢ doktadne cyfry na
temat KRUS, emerytur mundurowych czy gornikow:


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2014/04/reforma-ofe-15.png
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3. WPLYW REFORMY EMERYTALNEJ NA FINANSE PUBLICZNE

Obeeny system emerytalny jest niejednorodny. Poza systemem powszechnym istnieja takze
systemy branzowe obegjmujace rolnikdw, gornikow. sluzby  mundurowe, sedziow
i prokuratoréw. Te czedei systemu roznia sie sposobem finansowania i wobec tego wplywem
na finanse publiczne. Ponizej przedstawiono koszty brutto poszezegdlnych czedel systemu

emerytalnego. Koszt brutto oznacza wydatki sektora finanséw publicznyeh na obsluge czgsei
w warunkach roku 2012.

Tabela 5. Wydatki (ubytek dochodow) sektora finansow publicznych na poszczegolne
czesci systemu emerytalnego (w warunkach roku 2012) #

Wojsko, policja.
Agencja Powszechny system

Bezpieczeristwa ubezpieczen o zdefiniowamym
Wi swiadczenm (96.5 mid)_w
Agencja Wywiadu, L
Shizba Kontrwywiadu
Wojskowego, Shuzba
Wywiadu
Wojskowego. Prywatne _
AC:ma]anp]é;?.z Po e oszczednosel
G 7 Biur-:,) ubezpieczen o zdefiniowanej

s skladce, indywidualne konto OFE IKE. IEZE. PPE

(I filar) 1 subkonto w ZUS (8,2 mld zI (10 )

1 Sluzba Wiezienna,
sedziowie

Panstwowy (Obowigzkowy) Prywatny (Dobrowolny)

*ubytek wynikajacy z wprowadzenia limitu zarobkéw, od kidrveh odprowadzana jest skladia do ebowigzkewych
czesci systemu szacowany jest na 5,8 mild zi

Zrédlo: Opracowanie MF

3.1. Koszty poszczegolnych czesci systemu emerytalnego (koszty brutto)
3.1.1. Stary system emervtalny

Stary system emerytalny, w ramach ktérego wickszoéé obeenych emerytéw nabyla
uprawnienia  emerytalne.  jest  typowym  publicznym  systemem  repartyevjnym
o zdefiniowanym <$wiadezeniu. W tego typu systemach skladki oséb pracujacych finansuja
biezace wyplaty emerytur. Sposdb ustalania wysokosei $wiadezenia emerytalnego zostal
opisany w Rozdziale 1. W systemie tym istnialo wiele mozliwosei przejscia na wezesnigjsza
emeryture, a wezednigjsza emerytura nie wplywala na wysokosé dwiadezenia. To.
w kontekécie wydhizania przecietnego trwania zycia, powodowalo, ze — przy tym samym
wicku emerytalnym i tak samo ustalane) wysokoséei dwiadezenia — wydatki na emerytury stale
rosly. Zmniejszal sie¢ bowiem okres placenia skladek w pordwnaniu z okresem pobierania
dwiadezenia. Z tego powodu stary system emerytalny byl nie do utrzymania z punktu
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http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2014/04/reforma-ofe-211.png
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widzenia finanséw publicznych. Dopiero w 2008 r. wprowadzono nowe regulacje znaczaco
ograniczajace mozliwoser przechodzenia na wezedniejsza emeryture (choé oszezednosei
wynikajace z tego faktu mialy od samego poczatku, czyli od 1999 r.. finansowaé ubytek
skladki emerytalnej. wynikajacy z przekazywania czesei tej skladki do OFE.). Ograniczenie
prawa do wezesniejszych emerytur trwale wplywa na zmnigjszenie liczby emerytow
1 zwickszenie liczby 0s6b oplacajacych skladki. Juz w latach 2011-12 skutek finansowy
w poréwnaniu do scenariusza ,,bez zmian” wynidsl ok. 5 mld zl. Docelowo. dzicki nowym
regulacjom. liczba emerytéw zmmiejszy sic o ok. 500 tys. osdb, a pozytywny skutek dla
finanséw publicznych bedzie wickszy.

Faczny koszt emerytur ze starego systemu w roku 2012 to 96.5 mld z1.

3.1.2. KRUS

Ubezpieczenie emerytalno-rentowe w KRUS finansowane jest w przewazajacej czedcd
z dotacji budzetowej. uzupelnionej dochodami ze skladek ubezpieczonych rolnikdw.
W 2012r. gclc:tacja wyniosla 15.6 mld zl. skladki 1.5 mld zl. a kwota wyplat na emerytury
11.4 mld zI".

3.1.3. Systemy zaopatrzeniowe

Zaopatrzeniowy system emerytalny funkcjonuje niezaleznie od powszechnego systemu
emerytalnego. Swiadezenia emerytalne sa w nim wyplacane ze érodkéw budzetu panstwa.
a uposazenia osob objetveh tvm systemem nie sa objete skladkami na ubezpieczenie
emervtalne czy rentowe. Wydatki na te dwiadezenia wyniosly w 2012 r. ponad 10 mld =zl
Jednoczeinie nalezy wskazaé, ze dzieki zmianom wprowadzonym w 2012 roku. polegajacym
na wydluzeniu stazu slizby przyszlych <wiadezeniobiorcdw (z 15 do 25 lat) oraz
wprowadzeniu minimalnego wieku uzyskania prawa do $wiadezen (55 lat), w przyszlosci
wydatki w systemie zaopatrzeniowym beda sig zmmniejszaé.

3.1.4. Gornicy

Emerytury gornicze wyplacane sa z Funduszu Ubezpieczen Spolecznych. Zardwno gornicy,
jak i ich pracodawcy, placa taka samg skladke jak w przypadku pozostalych ubezpieczonych.
Jednak w 2005 r. gornicy uzyskali przywileje. ktore znaczaco obeiazajg budzet panstwa. Od
te] pory emerytury gornicze naliczane sa zgodnie z zasadami zdefiniowanego $wiadezenia,
dodatkowo z zastosowaniem przelicznikéw, wplywajacych na znaczace podwyzszenie
wysokosei emerytury. Ponadto gornicy moga przechodzic na wezednigjsze emervtury.
W efekeie oznacza to. ze pobieraja emeryiury prawie dwukrotnie wyzsze od przecietnego
swiadezenia z powszechnego systemu i przez okres o wiele dluzszy. Wydatki na emerytury
gérmicze wyniosly w 2012 r. 8.8 mld zl. Liczba gérmkéw ulegla znacznemu zmniejszeniu,
wedlug danyeh GUS w 1995 r. wynosila 3744 tys.., a w 2011 r. — 171.7 tys., co znaczy. ze
wydatki na emerytury gérnicze beda relatywnie spadad.

¥ Dotacja byla wyzsza od wydatkéw emerytalnych ze wzgledu na to. 7e obejmuje nie tylko wydatki emerytalne, ale takze
m.in. renty rolne, czy zasilki pogrzebowe rolne.


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2014/04/reforma-ofe-22.png

Jakie wnioski nasuwajaq sie z powyzszych zestawien patrzac na nasz system
emerytalny?

1.

Gdyby catkowicie zlikwidowac skfadki do OFE (jest w nim okoto 15 min 0sdb),
dziura w ZUS zmniejszytaby sie o niecate 10 mld zt czyli zamiast 60 mlid bytoby to
50 mlid zt.
(oczywiscie jednoczesnie powstatoby ksiegowe zobowigzanie emerytalne w ZUS do
zaptacenia w kolejnych latach, niemniej jednak przez najblizsze pare lat dziura w
ZUS bytaby nizsza o te 10 mid zt)

Sktadki do OFE w skali roku sg (byty) ostatnio podobnej wartosci co emerytury
gornicze w 2012 r.

Dziura w systemie emerytalnym jest obecnie wieksza niz te 60 mld zt w ZUS bo
dodatkowo emerytury dla mundurowych to okoto 11 mld zt w skali roku a Krus
ponad 11 mld zt. Czyli dochodzi nam 22 mld zt.

Podsumowujac rozwazania ,,ZUS czy OFE"”:

Stan finanséw publicznych patrzac na budzet Polski oraz NFZ po wytgczeniu wptywu

systemu emerytalnego nie jest wcale taki zty. Jezeli uwzglednié, ze oprécz doptat do ZUS
doptacamy tez do emerytur mundurowych i KRUS (okoto 22 mlid zt) to tak naprawde
na biezgce funkcjonowanie panstwa wydajemy znacznie mniej niz wynosi nasza strona

przychodowa. Przed emeryturami ta nadwyzka wynosi ponad 40 mld zH

Tylko system emerytalny nas totalnie rozjezdza: na ten moment doptacamy do

niego ponad 80 mld zt w skali roku... Tak wiec widaé, ze tak naprawde nie chodzi
wybdr ,,ZUS czy OFE”,

Dlaczego tyle doptacamy?

(..)

W duzej mierze jest to wynik dziatan kolejnych rzadéw, ktore ulegaty presji
poszczegdlnych grup zawodowych w kwestii przywilejow emerytalnych.

Na to nakiada sie powojenne tsunami demograficzne, ktére zaczefo
przechodzi¢ na emerytury:

= W 2006 roku kobieta urodzona w 1946 osigga wiek emerytalny: 60 lat

= W 2011 roku mezczyzna urodzony w 1946 osigga wiek emerytalny: 65 lat

Jakie prawdziwe skutki wyboru: ,,ZUS czy OFE” dla finansow publicznych polski?



Po powyzszych spostrzezeniach dotyczacych systemu emerytalnego w Polsce przyszedt
czas na podzielenie sie moimi przemysleniami w kontekscie ostatnich zmian dotyczacych
przysztych emerytur, szczegdlnie, ze wtasnie uptywa termin wyboru ,,ZUS czy OFE”.

Nie bede tutaj nikogo do niczego przekonywal, czyli pisat za i przeciw na temat
wyboru ,,ZUS czy OFE ” bo na ten temat wiele juz napisano w internecie.

Szczegdtowo na ten temat mozna przeczytaé na przyktad u Michata: ,ZUS czy OFE”, czyli
27 pytan i odpowiedzi pomagajacych w wyborze lub u Marcina: ,ZUS czy OFE” - co
podpowiada mi zdrowy rozsadek? (obaj wybrali OFE). Z kolei dla przeciwienstwa w ZUSie
zostat Krzysiek o czym ostatnio pisat tutaj: Wiekszos¢ z Was zostanie w ZUS. I nic nie
szkodzi — ten wybdr i tak nie ma znaczenia

Jezeli chodzi o mdj osobisty wybdr to wybratem OFE a moj wybdr jest spowodowany tym,
ze..nie chce zwieksza¢ dlugu naszego kraju zostajac w ZUSie co szczego6towo
ttumacze ponizej.

Wptyw wyboru ,,ZUS czy OFE” na finanse publiczne Polski:

Jezeli kto$ sie zastanawia jak to mozliwe, ze politycy, jako cato$¢, majq tendencje do
rozdawnictwa i robienia rzeczy szkodliwych dla Polski to wtasnie ma okazje do obserwacji
tego na swojej osobie. Okazuje sie bowiem, ze wybér ,,ZUS czy OFE” tak naprawde
sporo zwieksza zobowigzania naszego kraju w przysztosci co dodatkowo moze
przyczyni¢ sie do krachu ZUSu oraz finansow publicznych o czym pisatem
tutaj: W matni: krach polskiej gospodarki w ciagu kilkunastu lat? Podatki +
wyjazdy = bankructwo panstwa i ZUS

Wystarczy zwrocic uwage na jedna rzecz, ktora nie zostala praktycznie
zauwazona w mediach: Gdyby nie bylo obecnego wyboru ,ZUS czy OFE” czyli gdyby
obecne (po zmianach) 15% naszego wynagrodzenia automatycznie trafiata do OFE a
nastepnie byta inwestowana w akcje, jako panstwo mielibySmy znacznie mniejsze
zobowigzania...

Dlaczego wybér " ZUS czy OFE"” jest bardzo drogim rozwigzaniem?

Po zmianach, nowe sktadki oséb ktore zostang w ZUS zamiast w OFE, bedag
waloryzowane $rednim, historycznym nominalnym PKB za okres ostatnich pieciu lat. Jest
to nic innego jak oprocentowanie zobowiagzania emerytalnego jakie bierze na
siebie nasz kraj wobec przysztych emerytow. Gdyby nie ta zmiana zamiast
powyzszej formuty obowigzywatoby finansowanie tychze wplywéw do OFE emisjq
obligacji. Innymi stowy tak czy tak mamy jakis koszt finansowania przysztych
emerytur: albo waloryzacja w ZUS wedlug powyzszej formuly albo koszty


http://jakoszczedzacpieniadze.pl/ofe-czy-zus-jak-wybrac
http://jakoszczedzacpieniadze.pl/ofe-czy-zus-jak-wybrac
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http://metafinanse.pl/wiekszosc-z-was-zostanie-w-zus/
http://metafinanse.pl/wiekszosc-z-was-zostanie-w-zus/
http://www.michalstopka.pl/w-matni-krach-polskiej-gospodarki-w-ciagu-kilkunastu-lat-podatki-wyjazdy-bankructwo-panstwa-i-zus/
http://www.michalstopka.pl/w-matni-krach-polskiej-gospodarki-w-ciagu-kilkunastu-lat-podatki-wyjazdy-bankructwo-panstwa-i-zus/

odsetek od biezaco emitowanych obligacji. Tak wie¢ wybodr ,ZUS czy OFE” jest

troche wirtualny

W zwiazku z tym mozemy postarac¢ sie oszacowac koszt zarowno pierwszego

jak i drugiego rozwiazania... Czyli naszej decyzji ,,ZUS czy OFE".

Ponizej w tabeli na czerwono wyliczytem jak historycznie wygladata Srednia piecioletnia

nominalna dynamika PKB Polski: kolumna nominalne PKB Srednia 5 lat.

Obok pokazatem tez s$rednig roczng rentownos$c¢ obligacji dziesiecioletnich: kolumna

rentownos$c¢ obligacji. Obliczenia sq na podstawie rentownosci dziesiecioletnich obligacji:
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dynamika dynamika nominalne PKB | rentownosé | obecny koszt wigkszy o ile
Rok PKB inflacja | nominalnego PKB | srednia 5 lat obligacji | punktéow procentowych?
2001 1,2% 5.3% 6,6%
2002 1,4% 1,9% 3.4%
2003 3,9%| 0,7% 4,6%
2004 5,3% 3.6% 9,1%
2005 3,6% 2,2% 5,9% 5,9%
2006 6,2%| 1,3% 7,6% 6,1%
2007 b6,8% 2,6% 9,6% 7.4%
2008 51%| 4,2% 9,5% 8,3%
2009 1,6% 4,0% 5, 7% 7.7%
2010 3.9% 2,7% b,8% 7.8%
2011 4,4%|  3,9% 8,4% 8,0%
2012 1,9% 3.7% 5, 7% 7,2%
2013 1,7%| 09% 2,6% 5,8%
2014 3,0%  1,0% 4,0% 5,5%

Odejmujac od sredniej nominalnej dynamiki PKB za ostatnie piec lat rentownos$¢ obligacji
w danym roku otrzymujemy ostatnig kolumne po prawej stronie tabeli co zaznaczytem na
czerwono i nazwatem: obecny koszt wiekszy o ile punktéw procentowych? Wynik
powyzszego dziatania pokazuje o ile historycznie nominalne PKB za ostatnie pie¢ lat byto
wyzsze od rentownosci polskich obligaciji.

Srednio byto to prawie 2 punkty procentowe (lata 2006-2014, czyli mamy dane dla
dziewieciu lat).

Innymi stowy o tyle finansowanie akcji w OFE emisjq obligacji byto historycznie
tanszym rozwigzaniem wobec nhowego rozwigzania. Albo z drugiej strony: nowe
rozwigzanie z nominalnym PKB powoduje, ze przyszie emerytury sq drozszym
rozwigzaniem wobec starego o prawie 2 punkty procentowe... I to jest prawdziwy
koszt wyboru ,,ZUS czy OFE”

No dobrze a gdyby to przeliczyé na liczby, ile to nowe rozwigzanie bedzie nas
kosztowalo w przysziosci? Ile bedzie nasz kosztowat wybér ,,ZUS czy OFE"?

Obliczenia pokazatem ponizej:

= przyjatem, ze nowe rozwigzanie oznacza, podobnie jak bylo to w przesziosci, ze
roznica pomiedzy Srednim piecioletnim nominalnym PKB a rentownoscig obligacji
bedzie rowniez wynosita tyle co Srednia historyczna czyli 1,77%


http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2014/07/koszt-obligacje-zus.png

Dla prostego liczenia zatozylem, ze zamiast do OFE do ZUS bedzie trafiato 10 mid zt
rocznie skfadek, poczynajac od roku 2015 (w skali roku do OFE mogto is¢
kilkanascie mld zt ale wedtug najnowszych danych w OFE zostanie okoto 10% o0sdb,
reszta czyli 90% os6b bedzie miato waloryzacje emerytur w ZUS wedtug nowych
zasad)

zatozytem, ze wynagrodzenia beda rosty realnie o 2% czyli te sktadki w wysokosci
10 mld zt bedg réwniez rosty w przysztosci o 2% rok w rok (czyli tyle samo jak
realny wzrost PKB w wysokosci 2%): w efekcie powstata kolumna: sktadki do ZUS
zamiast do OFE

w kolumnie: roczne zobowigzania w ZUS narastajqco, pokazatem jakie bedzie
wartosciowe zobowigzanie ZUSu w formie wptaconych sktadek

w kolumnie: koszt ZUS zamiast OFE w skali roku (mld zt) na czerwono
pokazaltem jaki jest koszt netto czyli o ile drozsze jest obecne rozwiazanie
od finansowania przysztych emerytur emisja obligacji. Kolumna ta jest
wynikiem przemnozenia przez 1,77% skiadek odkiadanych w ZUS (bo
historycznie o tyle bylo drozsze obecne, nowe rozwigzanie waloryzacji nowych
sktadek w ZUS)
W najblizszych latach jest to kilkaset min zt w skali roku i w kolejnych jest
ono coraz wieksze czyli rosnie do kilku mid zi! w skali roku...
Jest coraz wieksze poniewaz coraz wieksza jest skumulowana kwota
sktadek wptaconych do 2ZUS i waloryzowana srednim piecioletnim
nominalnym PKB.

A w ostatniej kolumnie zsumowatem poszczegodlne lata do roku 2035
dzieki czemu mozemy zobaczy¢, Zze obecne rozwigzanie bedzie nas
kosztowalo w ciagu najblizszych kilkunastu lat kilkadziesiat mild ztotych
ekstra...!!!
Kilkadziesiat mld zt ekstra w relacji do starego rozwiazania czyli emisji
obligacii...

Ponadto ponizsze obliczenia i tak pewnie sa zanizone, bo zazwyczaj
panstwo emituje obligacje o krotszym okresie niz dziesiec lat a te sa nizej
oprocentowane niz obligacje dziesiecioletnie, ktére uzytem do ponizszych
obliczen (podobnie jak z lokatg w banku czyli im krétszy okres tym nizsze
oprocentowanie)

(w celu powiekszenia tabeli mozna w nig klikngc¢)



obecny koszt wigkszy o ile |skfadki do ZUS zamiast | roczne zobowigzanie | koszt ZUS zamiast OFE

Rok | punktow procentowych? co OFE (mld =) w ZUS narastajgco | wskali roku (mld =)

10,0 10,2 0,2
10,2 20,7 04
104 31,7 0,5
10,6 43,0 0,7
10,8 54,8 1,0
11,0 67,0 12
11,3 79,7 14
11,5 92,8 16
11,7 106,3 18
12,0 120,4 2,1
12,2 1349 2,3

124 1499 2,6
12,7 165,5 2,9
12,9 1816 3,2
13,2 198,2 34
13,5 2154 3,7
13,7 233,2 4,0
14,0 2516 44
14,3 270,5 47
14,6 290,1 50
14,9 310,4 o4

Oczywiscie trzeba tez pamietaé, ze dzieki powyzszemu rozwigzaniu w perspektywie kilku
lat sytuacja finanséw publicznych polepsza sie poniewaz na biezaco nie trzeba w budzecie
Polski znalez¢ tychze 10 mid zt aby przela¢ je do OFE a zamiast tego mozna te pienigdze
wydaé na biezace potrzeby budzetu (i ZUSu). Tak wiec krotkoterminowo wyboér ,ZUS czy
OFE” polepsza sytuacje budzetu panstwa. Kosztem sytuacji w dtugim terminie.

Problem zacznie sie jak emerytury trzeba bedzie wyptaca¢ wediug nowego,
powyzszego systemu waloryzacji. Jak na to natozymy obecne problemy ZUSu i
budzetu panstwa oraz demografie mamy prawdziwa mieszanke wybuchowa...
Ale konsekwencje obecnego wyboru ,,ZUS czy OFE"” to bedzie problem nie tego
rzadu ale kolejnych ktére beda rzadzity w Polsce w przysztoséci w kolejnych
latach... No i oczywiscie problem tych ktérzy beda ptacili podatki w Polsce w
kolejnych latach...

Tak sobie teraz mysle, ze nie bez powodu w materiatach zwigzanych z tytuetm CFA w
dziale dotyczacym analizy sptacalnosci obligacji danego panstwa jest podziat na dwa
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kryteria: pierwszy z nich to ,ability” a drugi ,willingness” to pay. (czyli ,mozliwos$¢” oraz
~chec sptaty diugow).

Zgodnie z powyzszymi kryteriami ,willingness” sptaty zobowigzan emerytalnych nie jest
zadnym ryzykiem dla posiadacza obligacji gdyz w kazdej chwili mozna zmniejszy¢
zobowigzanie emerytalne na przyktad przez waloryzacje kwotowa czy po prostu
zmniejszenie wysokosci wyptacanych emerytur...

Podsumowanie:

Tak jak pisatem na poczatku, na podstawie powyzszych przemyslen, kazdy z nas moze
na wiasnym przyktadzie odpowiedzie¢ sobie na pytanie dlaczego czesto politycy dziatajg
na niekorzys$¢ naszego kraju i dlaczego w Polsce jest jak jest... I jak wybér ,,ZUS czy OFE”
wptywa na sytuacje finanséw publicznych w dtuzszym terminie.

Prosze w komentarzach o odpowiedz czy zdawates/zdawala$ sobie sprawe z
powyzszych spostrzezen czyli jak wybor ,ZUS czy OFE” dziata szkodliwie na
finanse publiczne (przy obecnych parametrach waloryzacji sktadki w ZUS ktéra nie
pojdzie do OFE ze wzgledu na zmiany w systemie emerytalnym czego skutki opisatem
szczegbtowo powyzej)?



(4

.Szczescie czy fart ?”, czyli co liczy sie w
inwestowaniu

on 15/03/2008 | 19 komentarzy

f My Page

Dzisiaj chciatem napisac pare stow o ciekawej ksigzeczce, ktdrg przeczytatem juz pare lat

temu. Jej tytut to: ,Sczescie czy fart?”, autorami sg Alex Rovira Celma oraz Fernando
Trias de Bes. W Polsce ksigzke wydato w 2004 roku Wydawnictwo Amber Sp. z o0.0.

Jest to ksigzka w formie bajki o biatym i czarnym rycerzu, ktérg czyta sie w godzine.
Chociaz sama ksigzka nie dotyczy bezposrednio inwestowania, (znam pare osob, ktére
dzieki niej odmienity swoje zycie), mysli w niej zawarte sg bardzo wartosciowe i mysle,
ze majg zastosowanie szczegdlnie w inwestowaniu. Pisatem o tym np. w tym
artykule: Sukces zaczyna sie tam, gdzie inni sie poddajq?
Oczywiscie nic nie zastapi przeczytania ksigzki. Rzeczy w niej opisane moga wydawac sie
czasem banalne, ale warto je przeczytaé, bo sg opisane w ciekawy sposob. Ponizej pare
cytatow zaczerpnietych z ksigzki:

O autorach:

»~Alex Rovira Celma i Fernando Trias de Bes, ekonomisci z dyplomami MBA, wyktadajg w
stynnej szkole zarzgdzania ESADE w Barcelonie, drugiej wedtug , The Wall Street Journal”
w rankingu najbardziej prestizowych uczelni w Europie. Prowadzg firme konsultingowq
Salvetti & Llombart. Do ich klientéw nalezg m.in.: Microsoft, Pepsico, Sony, Nestle,
Dannon, Hewlett-Packard, Mercedes-Benz, Credit Suisse, Frito-Lay i operatorzy ustug
telekomunikacyjnych: Orange Grooup, Jazztell, Vodafone (...) ”

O ksiazce:


http://www.michalstopka.pl/sczescie-czy-fart-czyli-co-liczy-sie-w-inwestowaniu/#comments
http://www.michalstopka.pl/sukces-zaczyna-sie-tam-gdzie-inni-sie-poddaja/
http://www.facebook.com/278183955552522

»Ta ksigzka odkrywa 10 sekretéw szczescia i opowiada, dlaczego tylko niektérzy odnoszg
sukcesy w zyciu;
Marco Jesi, prezes Pepsico Europe”

~Dwaj przyjaciele spotykajg sie po latach. Jeden odziedziczyt wielkg fortune, ale stracit
wszystko. Miat pecha? Drugi zaczynat od zera i odnidst sukces. Miat fart? Tak witasnie
mysli ten, ktéoremu nie powiodto sie w zyciu. I dlatego ten, ktéremu sie powiodto,
opowiada przyjacielowi legende o czarodzieju Merlinie i dwdch rycerzach...”

.Szczescie czy fart? - piekna i madra literacka przypowie$¢ - modwi, co robi¢, zeby
odnies¢ sukces w zyciu — osobistym i zawodowym. Ujawnia tajemnice szczescia, wtasnie
szczescia, nie fartu, nie przypadkowego usmiechu losu - szczescia, ktére mozna osiggnac
samemu, tworzac mu ,odpowiednie warunki”.

10 sekretow szczescia:

Morat ptynacy z ksigzki zostat przedstawiony w postaci 10 sekretéw szczescia (str. 119-
123):

PIERWSZY SEKRET SZCZESCIA

Fart nie trwa dtugo, poniewaz nie zalezy od nas. Szczescie
tworzymy sami, dlatego trwa wiecznie.

DRUGI SEKRET SZCZESCIA

Wielu ludzi pragnie szczescia, ale niewielu jest takich,
ktorzy chca je tworzyc.

TRZECI SEKRET SZCZESCIA

Jesli teraz nie masz szczescia, to moze dlatego, ze
dziatasz w istniejacych juz warunkach. Zeby miec szczescie,
musisz stworzy¢ nowe warunki.

CZWARTY SEKRET SZCZESCIA

Stwarzanie nowych warunkow dla szczescia nie oznacza szukania
tylko wiasnej korzysci. tatwiej stworzy¢ nowe warunki,
pomagajqc innym.



PIATY SEKRET SZCZESCIA

Jesli stworzenie nowych warunkow odfozysz na pozniej,
szczescie nie przyjdzie nigdy. Tworzenie nowych warunkow to
zazwyczaj ciezka praca, ale... zréb to od razu!

SZOSTY SEKRET SZCZESCIA

Zdarza sie, ze szczescie nie sprzyja nawet w pozornie
odpowiednich warunkach. Szukaj w drobnych szczegodtach czynnikow
pozornie niepotrzebnych, lecz niezbednych do stworzenia naprawde

odpowiednich warunkow.

SIODMY SEKRET SZCZESCIA

Tym, ktorzy wierzg tylko w fart, stwarzanie warunkéw wydaje
sie absurdem. Ci, ktorzy stwarzajg warunki, nie liczg na fart.

OSMY SEKRET SZCZESCIA

Nikt nie moze sprzedad szczescia. Szczescia nie da sie
kupi¢. Nie ufaj tym, ktdérzy twierdza, ze sprzedajg szczescie.

DZIEWIATY SEKRET SZCZESCIA

Kiedy juz stworzytes odpowiednie warunki, badz cierpliwy,
nie rezygnuj. Zeby szczescie przyszito, musisz wierzy¢, ze
przyjdzie.

DZIESIATY SEKRET SZCZESCIA

Tworzenie szczescia to przygotowywanie warunkow dla
mozliwosci. Ale  mozliwoésci nie maja nic  wspdlnego z fartem czy
szczesliwym trafem: mozliwosci sg zawsze

Kilka cytatéow ze strony 113-116:

»90 % sukcesu to po prostu parcie do przodu. Woody Allen”



»Warunki? Jakie warunki? Warunki to ja! Napoleon Bonaparte”
~Owoc szczescia spada, kiedy dojrzeje. Fryderyk Schiller”

»Im wiecej ¢wicze, tym wiecej mam szczescia. Gary Player, stynny golfista, wielokrotny
zwyciezca prestizowych turniejow”

~Szczescie to 10% natchnienia i 90% trudu Thomas Edison”
. Ty jestes przyczyng wiekszosci rzeczy, ktére ci sie zdarzaja. Nikki Lauda”
Na podstawie:

“Sczescie czy fart?”; Alex Rovira Celma oraz Fernando Trias de Bes; Copyright 2003
Wydawnictwo Amber Sp. z o.0.

Inwestowanie na gietdzie a ksigzka
~Kwadrant przeptywu pieniedzy” czyli lepiej
by¢ pracownikiem, samozatrudnionym,
wiascicielem biznesu czy inwestorem?

on 17/10/2008 | 17 komentarzy

PRACOWWNIK WEASCICIEL FIRMY

SAMOZATRUDMIONY INWESTOR.

niezaleznosé finansowa

f My Page

Dzisiaj chciatem napisaé pare stéw na temat ksigzki z tytutu tego artykutu. Autorem tej
pozycji jest Robert T. Kiyosaki oraz Sharon L. Lechter. Co prawda ksigzka nie dotyczy
samej analizy fundamentalnej, ale moze by¢ pomocna w odpowiedzi na pytanie... czy
warto ,bawic sie w gietde”. Innymi stowy moze podpowiadac na co poswieca¢ swdj czas i
pienigdze w zaleznosci od sytuacji danej osoby. Odpowiedz na to pytanie jest dosy¢
wazna, gdyz czesto gietda przycigga osoby, ktére majg stosunkowo mate oszczednosci i
wydaje im sie, ze dzieki gietdzie szybko pomnozg swdj majatek.


http://www.michalstopka.pl/inwestowanie-na-gieldzie-a-ksiazka-kwadrant-przeplywu-pieniedzy/#comments
http://www.facebook.com/278183955552522

Wspomniana ksigzka pomaga zrozumie¢ jak warto wykorzysta¢ swoje zasoby (np. czas i
pienigdze) aby osigagna¢ niezaleznos$¢ finansowaq, czyli zarabia¢ znacznie wiecej niz
potrzebuje sie wydaé¢. Wazng sprawg potrzebng do zrozumienia tych kwestii jest
odpowiedz na pytanie, jakich stop zwrotu mozna oczekiwac z gietdy, co poruszytem np. w
tym artykule: Dlaczego analiza fundamentalna®.

Myslg przewodnig autora ksigzki (zreszta, jako ciekawostka, juz pare lat temu wiescit on
zatamanie rynku nieruchomosci w USA) jest proba odpowiedzi na pytanie dlaczego na
Swiecie sg ludzie biedni i bogaci. Wedtug R Kiyosaki na $wiecie obowigzujg pewne zasady,
ktére powodujg, ze mozna by¢ bogatym lub biednym. Ludzie, ktérzy zadajg sobie trud
poznania tych prostych zasad z czasem stajg sie bogatymi. Z kolei ludzie biedni to ci,
ktérzy albo nie zadajg sobie trudu poznania tych zasad albo po prostu ich nie
przestrzegajq.

Podstawowa zasada jest taka, ze biedni sa ci, ktérzy zyja na kredyt a bogaci ci,
ktorzy majq dochody z kapitatu i unikaja zadtuzania sie.

Ponizej pisze o :

1) Czterech typach osiggania dochoddéw

2) Kwocie potrzebnej do niezaleznosci finansowej zwigzanej z gietdg
3) Wiascicielu biznesu

Cztery typy osiagania dochodow:

Autor ksigzki dzieli mozliwosci osiggania dochodu na cztery ,¢wiartki”, co pokazatem w
pliku ponizej:

PRACOWWNIK WEASCICIEL FIRMY

SAMOZATRUDMIONY INWESTOR

niezaleznosé finansowa

kwadrant-przeplywu-pieniedzy.xls

Generalnie zasada jest prosta, wolno$¢ finansowg mozna osiggnac¢ tylko po prawej
stronie, czyli bedac wtascicielem biznesu lub inwestorem.


http://www.michalstopka.pl/dlaczego-analiza-fundamentalna/
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2008/10/kwadrant-przeplywu-pieniedzy.xls
http://www.michalstopka.pl/wp-content/uploads/2008/10/Kiyosaki.png

Nie jest to mozliwe po stronie lewej, gdyz zaréwno pracownik oraz samozatrudniony
osigga dochody w zaleznos$ci od przepracowanej liczby godzin, co z géry powoduje, ze
dochody sg stosunkowo niskie. Liczba godzin do przepracowania jest ograniczona a
dodatkowo panstwo opodatkowuje bardzo wysoko te dochody (w sposéb posredni i
bezposredni).

Oczywiscie potoczne rozumowanie jest takie, ze co prawda dochody sg niskie, ale
przynajmniej bezpieczne. Niestety nie jest to prawdg, bo w momencie recesji lub choroby
ludzie z lewej strony tracg te i tak niskie dochody a dodatkowo na emeryturze ledwo
wigzg koniec z koncem (paradoksalnie tak jest w mniejszym lub wiekszym stopniu na
catym Swiecie) .

Wiele osob wpada w putapke, myslac, ze przechodzac z <¢wiartki ,pracownik” do
,Samozatrudniony” robi dobry interes. Prawda jest jednak taka, ze w miare jak osigga sie
coraz wiekszy sukces, taka osoba ma coraz mniej czasu na ,konsumowanie” tego
sukcesu (wydawanie pieniedzy) czy tez spedzanie czasu z rodzina.

Tak wiec aby osiagna¢ niezaleznos¢ finansowa warto by¢ po prawej stronie czyli
by¢ witascicielem biznesu lub inwestorem (a przynajmniej starac sie by¢ po tej
stronie chociaz w czesci). W tym wypadku nie jest sie ograniczonym liczbg
przepracowanych godzin a dodatkowo podatki sg stosunkowo niskie.

Kwota potrzebna do niezaleznosci finansowej zwiazanej z gietda?:

I tutaj dochodzimy do sedna problemu. Jak wspominatem w artykule ,Dlaczego analiza
fundamentalna” w diuzszym terminie na gietdzie nalezy spodziewac sie raczej niskich
dwu- cyfrowych stép zwrotu. Nawet jezeli zdarzajg sie takie okresy jak hossa lat 2002-
2007 (tak naprawde tak dynamiczne hossy zdarzajg sie raz na kilkanascie lat), to majac
niewielki kapitat, na gietdzie nie osiggnie sie niezaleznosci finansowej. Po prostu
potencjalne zyski z takich inwestycji bedq stosunkowo mate, nie méwiac juz, ze podczas
bessy mozna nawet straci¢ znaczng czes$¢ kapitatu, o czym mozna przekonac sie od lipca
2007. A bessa moze trwac potencjalnie nawet kilka czy kilkanascie lat, np. w USA, jezeli
ktos kupit akcje w ciggu ostatnich 10 lat, jest na minusie (za wyjatkiem roku
2002/2003).

Pozostaje jeszcze odpowiedz na pytanie jaka to jest ta ,niewielka kwota”. Np. z 300 tys.
zt na 30% rocznie (co jest bardzo dobrym wynikiem inwestycyjnym, jezeli kto$ jest w
stanie systematycznie taki wynik powtarzac), po podatku wychodzi okoto 70 tys. co daje
jakies$ 6 tys. miesiecznie...

Wiecej na ten temat pisatem tutaj: “Jak zy¢” z gietdy...?

Wilasciciel biznesu:


http://www.michalstopka.pl/jak-zyc-z-gieldy/

Tak wiec wydaje sie, ze majac niewielkie zasoby kapitatu lepiej swoj czas i kapitat
wykorzysta¢ na zatozenie biznesu, dlaczego - o tym ponizej. Mozna tez obrac strategie
osiggania dochodu w ¢wiartce pracownik lub samozatrudniony (czyli zainwestowanie w
swéj rozwdj), majac jednak na uwadze, ze docelowo chce sie byé obecnym w duzej
mierze po stronie wtasciciela biznesu lub inwestora, co oczywiscie nie wyklucza
pozostawania po stronie pracownika lub samozatrudnionego.

Wracajac jeszcze do wiasciciela biznesu, tak jak niezmiernie trudno jest znacznie
powiekszy¢ maty kapitat na gietdzie, to znacznie tatwiej jest rozkreci¢ dzieki tym Srodkom
biznes, a pozniej, w zaleznosci od wielkosci biznesu sprzeda¢ go komus$ lub nawet
wprowadzi¢ na gietde. Oczywiscie odnies¢ sukces w biznesie nie jest tatwo, dlatego warto
dobrze sie do tego przygotowad, rowniez np. czytajac dobre ksigzki (pare ciekawych
ksigzek opisuje na moim blogu: ksigzki, oczywiscie ,,Kwadrant przeptywu pieniedzy”
nie podaje gotowych przepiséw na dobry biznes, bo celem ksigzki jest pokaza¢ kilka
podstawowych zasad, sposdb myslenia, nad ktérym warto sie zastanowic.).
Jednoczes$nie mozna oczywiscie rowniez pracowac. Jezeli ktos$ chciatby sprébowac sit jako
analityk akcji, ciekawy moze by¢ ten artykut: Jak znalez¢ prace jako analityk akcji?

Warto tutaj wyjasni¢ rdéznice pomiedzy samozatrudnionym a wtascicielem biznesu. Kto$
jest witascicielem biznesu, jezeli biznes ten jest w stanie funkcjonowaé bez jakiejkolwiek
ingerencji wiasciciela, czyli np. wtasciciel moze wyjechac na rok ,na wakacje” i jak wrocie
biznes nadal bedzie funkcjonowat. Jezeli tak sytuacja nie ma miejsca, osoba taka jest w
¢wiartce ,samozatrudniony” z wszystkimi tego konsekwencjami, (chociaz czesto osoby
takie mylnie uwazajg sie za wtascicieli biznesow).

Dla przykfadu jezeli kto$ jest w stanie rozkreci¢ biznes, ktéry rocznie przynosi zysk netto
rzedu 1 min zi, to taka firma na gietdzie podczas hossy bytaby warta co$ koto 10-20 min
w zaleznosci od sektora (powtarzalny roczny zysk netto razy mnoznik tych zyskéw (P/E)
z przedziatu od 10 do 20). Tak wiec poswiecajac swoj czas i pienigdze stosunkowo szybko
mozna sta¢ sie majetna osobg bedac wtascicielem firmy.

W przypadku ,zainwestowania” tych skromnych pieniedzy i czasu na gietdzie, wynik
bytby prawdopodobnie znacznie gorszy. A tak naprawde przy matej kwocie pieniedzy i
zazwyczaj zwigzanych z tym duzych oczekiwan co do zysku moze sie to zakonczy¢ nawet
utratg czesci kapitatu, szczegodlnie, jezeli kto$ chciatby szybko zarobi¢ na kontraktach
terminowych, np. na WIG20.


http://www.michalstopka.pl/ksiazki/
http://www.michalstopka.pl/jak-znalezc-prace-jako-analityk-akcji/
http://www.michalstopka.pl/rachunek-zyskow-i-strat/
http://www.michalstopka.pl/metody-porownawcze-cz2-mnozniki-equity-value/

Ciekawa ksigzka ,Wspomnienia gracza
gietdowego” Edwina Lefevre

on 23/07/2008 | 5 komentarzy
EDWIN LEFEVRE
Wspomnienia
gracza gietdowego

Z kantensarzem historyezmym fona D. Markmana

i
L
n
i
-
n

Dzisiaj chciatem napisac pare stdow o ksigzce z... 1923 roku. Jej tytut to ,Wspomnienia
gracza gietdowego”. Chociaz ksigzka ta ma juz prawie sto lat, cze$¢ mysli w niej
zawartych zapewne nadal jest aktualne. Jest to ksigzka-powies$¢, ktora opisuje prawie
trzydziesci lat doswiadczen inwestora gietldowego Jessego Livemore’a (poczatek jego
kariery to zapewne co$ koto roku 1897, z tresci ksigzki trudno okresli¢ doktadny poczatek
przygody z gietdq ,matego gracza”).

Szkoda, ze opis przygod autora konczy sie w 1923 roku, bo pdézniej ,maty gracz” miat
swoje wielkie chwile podczas krachu w 1929 roku, kiedy to zarobit bardzo duzo pieniedzy,
zresztg jako jedna z niewielu oséb (chociaz trzeba tez zaznaczy¢, ze zanim to nastagpito
dwa razy poniost duze straty pomiedzy 1923 a 1929).

Ksigzka ta moze byc¢ zrédtem tych ,szczegdtdw” opisywanych w széstym sekrecie w
ksigzce ,Szczescie czy fart?” . By¢ moze bedzie pomocna, jezeli ktos chce np. lepiej
zrozumie¢, co wydarzyto sie w ciggu ostatniego roku zaréwno na gietldzie jak i na
poszczegolnych spétkach:-)

Jak juz kiedys pisatem w artykule Zachowanie sie kursu spoétki gietdowej oraz zysku netto
przypadajgcego na akcje, czyli dlaczego kursy akcji spadajg/wzrastajg, analiza
fundamentalna dziata w dtuzszym okresie czasu (przynajmniej kwartaty). W cytowanym
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artykule wspominatem, ze na wycene firmy wptywajq przede wszystkim oczekiwane zyski
generowane przez spotke. Oczywiscie w dtuzszym terminie zachowanie sie kursu akcji to
nie tylko oczekiwania ale réwniez ciggta realizacja lub brak realizacji oczekiwan (np. pod
wptywem zmian w makrootoczeniu lub publikacji wynikéw finansowych). W krétszym
okresie czasu inwestowanie to nie tylko ,cyferki”, ale réwniez ,inne rzeczy”. Te ,inne
rzeczy” w bardzo ciekawy sposdb opisuje wtasnie wspomniana ksigzka. Zresztg zajeto mi
troche czasu, zanim zrozumiatem, ze kluczem do sukcesu ,matego gracza” byta
wilasnie analiza  fundamentalna(analiza  otoczenia  ekonomicznego czy tez wyniki
finansowe poszczegdlnych spoétek).

Ponizej kilka rzeczy zaczerpnietych z ksigzki, oczywiscie warto samemu przeczytaé
ksigzke, bo po pierwsze fajnie sie jg czyta a po drugie dla kazdego moze by¢ co innego
uzytecznego:

= W inwestowaniu nie wystarczy przewidzie¢, co ma sie wydarzy¢, ale kluczowe jest
zajecie pozycji w odpowiednim czasie i jej utrzymywanie. Mysl ta jest bardzo
wazna, bo przeciez dostep do wiedzy o inwestowaniu jest stosunkowo fatwy i
praktycznie kazdy moze sie nauczy¢ podstawowych ,praw”. Sukces odnoszg jednak
ludzie cierpliwi ktorzy potrafia zaja¢ pozycje w odpowiednim czasie.
Ponizej cytat z ksigzki str. 62-63:
A teraz pozwdlcie, ze powiem wam jedng wazng rzecz: po tym jak spedzitem na
Wall Street wiele dtugich lat, i po tym, jak zarobitem tam i stracitem wiele milionow
dolarow, pragne stwierdzi¢, ze tym co zarabiato dla mnie naprawde duze pienigdze,
wcale nie byta ani oszatamiajgca inteligencja, ani tajemnicze impulsy - byta to
umiejetnosci cierpliwego siedzenia na czterech literach. Rozumiecie ?? Siedzenie na
wiasnej d..! Wtasnie tak. Wcale nie tak trudno prawidtowo oceni¢ rynek. Na
poczatku hossy zawsze duzo jest takich, ktérzy to wiedza, podobnie w przededniu
bessy wielu uczestnikdw rynku juz wie, co sie Swieci. Znatem wielu ludzi, ktérzy
mieli racje doktadnie w odpowiednim czasie i zaczynali kupowac badz sprzedawacd
akcje na poziomach zapewniajagcych maksymalny zysk. Ich doswiadczenia
doktadnie pokrywaty sie z moimi - nie mieli z tego duzych pieniedzy. Ludzie ktérzy
potrafig réwnoczesnie miec¢ racje i spokojnie utrzymywac pozycje sg rzadkoscia.
Jest to jedna z najtrudniejszych do opanowania umiejetnosci. (...)”

* Prawdziwe pienigdze zarabia sie na gtéwnych trendach, aby je wykorzystaé nalezy
jednak mie¢ odpowiedni zaséb kapitatu

* Podczas hossy wiekszos$¢ spotek wzrasta a podczas bessy wiekszos¢ spétek spada
= Bohater nie wykorzystywat ,cynkéw”, pogtosek ani innych ,dobrych rad”, bo po

prostu wiedziat, ze na dtuzsza mete nie jest to skuteczne, dlatego opierat sie na
wiedzy, doswiadczeniu swoim i innych oraz wtasnych przemysleniach
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*» Gietda i inwestowanie to walka pomiedzy chciwoscig, nadziejg i strachem, tak byto
jest i bedzie

= Jednego mozna by¢ pewnym: zawsze sg rzeczy, ktorych nie da sie przewidzie¢, a
ich pojawienie sie moze zniweczy¢ nawet najlepszy plan czy analize i trzeba byc¢
tego swiadomym

= W diuzszym okresie czasu nikt nie moze wptywaé (manipulowad) gietda, jezeli ktos
»~odrobit lekcje” i zrobit dobrg analize, to w koricu nadejdzie to co nieuniknione;
stanie sie tak niezaleznie od tego, jakim kapitatem dysponuje ten, kto prébuje
wptywac na gietde; po prostu dziata analiza fundamentalna:-)

* Na gietdzie bardzo szybko widaé, kto co$ potrafi, bo jedynym i sprawiedliwym
sedzig jest rynek a o trafnosci decyzji inwestycyjnych $wiadczy stan konta w biurze
maklerskim i nic nie pomoze ,szukanie winnych” odpowiedzialnych za wtasne
decyzje

Mysle réwniez, ze do wspomnianej ksigzki warto wraca¢ od czasu do czasu, w miare jak
zdobywa sie wiedze i doswiadczenie, ja na przyktad za kazdym razem, kiedy tak robie,
coraz lepiej rozumiem przygody ,matego gracza”.

Na podstawie: ,Wspomnienia gracza gieldowego”; Edwin Lefevre; Wolters Kluwer Polska
- Oficyna, Krakow, 2000



