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Abstract”
Interest and profitability of saving for retirement in the Third Pillar

The problem presented in the research paper is the issue of retirement savings efficiency in the Third
Pillar of social insurance in Poland. The object of accomplished analysis, which constitutes grounds
for inference was “the number of accounts in the Third Pillar and the value of accumulated funds”,
which allowed defining “interest and attractiveness of the use of financial products offered by the
Third Pillar” and “profitability of saving in the Third Pillar”. The results of the research, which
determine present interest in saving in the Third Pillar confirm that additional forms of pension
security have not reached the desired by the government level of development. Market growth will
not occur unless there are financial incentives. Common concerns rouse the role of the state in the
Third Pillar, and especially the possibility of taking over accumulated savings by government, as
was done with savings accumulated in the Second Pillar (OFE). In this situation, choosing a product
of the Third Pillar is a less meaningful issue. It is more important to regularly save money in order to
be able to gain from the so called ‘compound interest’, also choosing the right investment strategy
and attitude towards risk.

* Serdeczne podzigkowania dla pani mgr Justyny Ziobrowskiej za pomoc w ttumaczeniu
streszczenia.
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1. Wstep

Aktualnie problem zabezpieczenia emerytalnego poruszany jest do$¢ czesto przez
politykow, a tematyka ta obecna jest w mediach, starajacych si¢ zar6wno zwrocic
uwagg opinii publicznej na kwestie zwiazane z wysokoscia przysztych §wiadczen
emerytalnych oraz konieczno$cig uzupetienia obowigzkowego systemu emery-
talnego o dodatkowe srodki pochodzace z indywidualnych oszczednosci, jak i za-
interesowanie spoteczenstwa oszczedzaniem w 111 filarze.

Niestety nie obserwuje si¢ wiekszego zainteresowania opinii publicznej tym
problemem mimo informowania spoteczenstwa o niedostatecznej wysokosci przy-
sztych §wiadczen emerytalnych, niekorzystnych prognozach demograficznych,
ktére w przysztosci doprowadza do nierownego stosunku osob ptacacych sktadki
do liczby $wiadczeniobiorcow, a takze stopniowego odchodzenia od zdywersyfi-
kowanego systemu zrodet wyptaty $wiadczen.

Celem artykutu jest zwrdocenie uwagi na kwestie, ze dodatkowe formy zabez-
pieczenia emerytalnego nie osiggnety do tej pory pozadanego przez rzad pozio-
mu rozwoju. Bez zachet o charakterze fiskalnym nie nastapi wzrost tego rynku,
o czym $wiadczy obecne zainteresowanie oszczedzaniem w 111 filarze.

2. Liczba kont w lll filarze oraz wysokosc¢
zgromadzonych srodkow

W 1999 roku wprowadzono kapitalowo-repartycyjny system emerytalny sklada-
jacy sie z tak zwanych trzech filarow, majacy zapewni¢ dywersyfikacje ryzyka
i solidng emeryture. I filar stanowi Fundusz Ubezpieczen Spotecznych (FUS) za-
rzadzany przez ZUS, do ktorego kazdy ubezpieczony wptaca 12,22% pensji brut-
to. Od 1 maja 2011 roku do ZUS przekazywane jest dodatkowo 5% pensji brutto
ubezpieczonego (pomniejszona sktadka z Il filaru). Pienigdze na kontach w FUS
stanowig zobowiazanie panstwa do wyptaty emerytury po zakonczeniu aktywno-
$ci zawodowej pracownika. Nalezy jednak wzia¢ pod uwage, ze bez wzgledu na
to, ile kto zarabia, przyszta emerytura podlega waloryzacji w wysokos$ci uznanio-
wej, ktora zalezy od polityki rzadu (Dygas 2014, s. 32).

Reforma emerytalna z 1999 roku poza FUS wprowadzita obowigzkowy
II filar — Otwarte Fundusze Emerytalne (OFE). Do OFE przekazywano 7,30%
pensji ubezpieczonych, potem 2,30%, a zgodnie z ustawa z 6 grudnia 2013 roku
— 2,92% (Ustawa 2013). Reforma miata by¢ szansg na wyzsza emeryture dzie-
ki inwestowaniu ponad 7% sktadki w instrumenty finansowe. Z OFE miato po-
chodzi¢ okoto jednej trzeciej przysziej emerytury, a wiec niemalze tyle samo, co
z dwukrotnie wyzszej sktadki przekazywanej do FUS. Niestety rzad dwukrot-
nie zabral te oszczednosci. W 2011 roku zagarnigto duza czes¢ skladki z OFE,
a w 2013 roku — ponad potowe oszczednosci. Od 3 lutego 2014 roku (zgodnie
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z decyzja rzadu premiera Donalda Tuska i parlamentu RP) wytransferowano z ka-
pitatowej czgsci systemu emerytalnego do ZUS 153,15 mld zt. Kazdemu ubez-
pieczonemu zabrano 51,50% jego oszczednosci emerytalnych. Decyzje te dopro-
wadzity do upadku II filaru systemu emerytalnego. Do konca 2013 roku przeszto
16,37 min uczestnikow funduszy emerytalnych odtozyto na swoich kontach po-
nad 300 mld zt. W tym samym czasie w IlI filarze zgromadzono lacznie aktywa
w wysokos$ci 13,8 mld zt (Dygas 2014, s. 32).

III Filar ma charakter dobrowolnego ubezpieczenia emery-
talnego i stanowi uzupehienie filaru I i II. Zostat utworzony w odpowiedzi
na prognozy mniejszych emerytur w przysztosci. Zaktadano, ze ze wzgledu na
te przewidywania duza cze$¢ spoteczenstwa bedzie dobrowolnie oszczedzad
w III filarze emerytalnym. Jednak lokowanie kapitatu w III filarze nie jest popu-
larne. Rowniez wysokos$¢ zgromadzonych tam §rodkéw nie jest wystarczajaco
wysoka, by zwiekszy¢ przyszie emerytury.

Na I filar sktadaja sie rozne formy oszczedzania. Obok formy grupowego
oszczedzania na emeryture¢ w Pracowniczych Programach Emerytalnych (PPE)
(Ustawa 1997) wystepuja dwie inne: Indywidualne Konto Emerytalne (IKE)
oraz Indywidualne Konto Zabezpieczenia Emerytalnego (IKZE) (Ustawa 2004),
wsparte zachetami podatkowymi. Na wysoko$¢ przysztej emerytury majg tez
wplyw indywidualne, dobrowolne formy oszczgdzania kapitatu, takie jak prywat-
ne oszczednos$ci, majace w przysztosci uzupetni¢ swiadczenia emerytalne z pozo-
statych dwu filarow. W tabeli 1 przedstawiono dane dotyczace liczby kont w 111 fi-
larze oraz zgromadzonych na nich §rodkow.

W roku 2013 we wszystkich instytucjach Il filaru wzrosta warto$¢ zgroma-
dzonych §rodkéw (w PPE o 13%, w IKE 0 21%, w IKZE 0 125% — cho¢ wartos¢
zgromadzonych w IKZE §rodkéw jest nieznaczna i wynosi ok. 119 min zt). W du-
zej czesci (poza IKZE) wzrost ten byt wypracowany przez dzialalnos$¢ inwestycyj-
na, a nie przez wptyw nowych sktadek (UKNF 2014b, s. 29).

Na koniec 2015 roku IKE dysponowato 858,7 tys. 0sob (w 2014 — 824,5 tys.
0sob, w 2013 — 817,7 tys. 0sob), to jest 5,3% liczby osob pracujacych (w 2014
— 5,1%), na ktorych kontach zgromadzono aktywa o wartosci 5,7 mld zt (wzrost
w skali roku o 13%), podczas gdy w 2014 byto to 5 mld zt (wzrost w skali roku
0 17,8%). Z kolei na IKZE oszczgdzato 597,6 tys. (w 2014 — 528,1 tys. 0sob),
co stanowito 3,7% liczby o0sob pracujacych (w 2014 — 3,3%), ktérym udato
si¢ zgromadzi¢ 0,6 mld zt (622 min zt) aktywow (w 2014 — 295.4 mln zl), co
oznacza wzrost o 110,6% w porownaniu do 2014 roku.

Wskaznik liczby IKE zasilanych wptatami do ogétu funkcjonujacych IKE
zmniejszyt sie 1 wyniost 31,4% (w 2014 — 32%, w 2013 — 31,8%), $rednia
wplata wyniosta 3,5 tys. zt — wzrost o 0,1 tys. zt (w 2014 r. $rednia wptata na
IKE wyniosta 3,4 tys. zt — wzrost o 0,3 tys. zl), jednakze najwyzsza warto$¢
$redniej wptaty zauwazono u podmiotow prowadzacych dziatalnos¢ maklerska:
8,7 tys. zt (w 2014 — 8,6 tys. zt, w 2013 — 8,8 tys. zt). Analogiczny wskaznik dla
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IKZE wyniost 23,9% (w 2014 — 16,4%), a $rednia wptata — 2.6 tys. zt (wzrost
0 0,3 tys. zl). Ponadto w roku 2015 po raz pierwszy od momentu powstania IKZE
otwarto wiecej IKE (utworzono 72,8 tys. nowych IKE — o 17,1 tys. wiecej)
i IKZE (powstato 92,2 tys. IKZE — o 28,7 tys. kont wiecej) w poréwnaniu do
roku poprzedniego (UKNF 2016a, s. 3—4; UKNF 2015, s. 3-4).

Tabela 1. Liczba kont i programow oraz warto$¢ zgromadzonych na nich srodkow

IKE IKZE PPE
Dane na koniec 2011 roku
Liczba kont i programéw 814 449 - 1116,0
Wartos¢ srodkow 2763 980 - 6597,7
Dane na koniec 2012 roku
Liczba kont i programéw 813292 496 821 1094,0
Wartos¢ srodkow (w zt) 3530313 52 882 8350,9 min
Dane na koniec 2013 roku
Liczba kont i programow 817 651 496 426 1070,0
Wartos¢ srodkow (w zt) 42711 50 119 206 9407,3 min
Dane na koniec 2014 roku
Liczba kont i programow 824 485 528 142 1064,0
Wartos¢ srodkow (w zt) 5030537 295 350 10 259,5
Dane na koniec 2015 roku
Liczba kont i programéw 858 725 597 560 1054,0
Wartos$¢ srodkow (w zt) 5682 699 621968 10 623,4

Zrodto: UKNF 2016a, s. 10, 21; UKNF 2016b, s. 6-7; UKNF 2015, s. 10, 21; UKNF 2014a, s. 9-10,
20-21; UKNF 2013,s.9, 11.

Wedhug stanu na dzien 31 grudnia 2015 r. w III filarze zgromadzono tacz-
nie 16,9 mld zt, z czego dwie trzecie srodkéw w PPE, prawie jedng trzecia na
IKE, natomiast na IKZE — ledwie 3% oszczednosci. Liczba 0sob posiadajacych
oszczednosci w I filarze wynosi 1,8 mln, jednakze do kazdej z tych instytucji
tylko cz¢$¢ uczestnikow wnosi systematycznie $rodki na konto. W 2015 roku za-
silono wptatami jedynie co trzecie IKE i co czwarte IKZE, co oznacza, ze z cal-
kowitej liczby 1,4 mln oszczedzajacych na IKE i IKZE zaledwie 412 tys. 0sob
dokonato w 2015 roku jakichkolwiek wptat na konta emerytalne. Z kolei w PPE,
wedtug stanu na 31 grudnia 2015 r., z ogolnej liczby 393 tys. uczestnikow
62,9 tys. 0s0b (16%) stanowili uczestnicy bierni. W 2015 roku wplaty emerytalne
w ramach III filaru dokonane zostaty na konta 742 tys. osob. Biorac pod uwagg,
ze w Polsce liczba oséb pracujacych na koniec IV kwartatu 2015 roku wynosita
16 276 mln osob (wedlug GUS), oznacza to, ze ledwie co 23 osoba pracujgca
dokonata w rzeczonym roku jakiekolwiek dodatkowej wplaty na poczet przysztej
emerytury.
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Jezeli wezmiemy pod uwagg ostatnie 5 lat, okaze si¢, ze aktywa PPE pomig-
dzy rokiem 2011 a 2015 prawie si¢ podwoity i po takim czasie wyniosty 10,6 mld zt.
W latach 2011-2015 w PPE przybyto bowiem blisko 50 tys. uczestnikow. Corocz-
nie do PPE wplywaja sktadki, ktérych warto§¢ wynosi ok. 1 mld zt. Jednak biorac
pod uwage prognozy demograficzne, tempo akumulacji tych oszczednosci nie jest
zadowalajace. Ponadto w 2015 roku trudno doszukac¢ si¢ jakichkolwiek sympto-
moéw ozywienia na tym rynku. Poszczegolne parametry oceniajagce go wypadaja
niekorzystnie w pordwnaniu do notowanych jaki§ czas temu, na przyktad niz-
szy niz w ostatnich latach przyrost wartosci aktywow (o 364 mln zt — w porow-
naniu do ostatnich lat warto$¢ aktywow wzrastata rocznie o kwoty rzgdu 1 mld zt,
w 2012 roku byto to nawet 1,7 mld zt). Za sytuacje na rynku PPE w 2015 roku
odpowiadaja czynniki o charakterze zewngtrznym, takie jak wyjatkowo niskie
stopy procentowe, zatamanie cen surowcow, uwolnienie kursu franka szwajcar-
skiego, obawy o rozpad strefy euro czy spowolniony wzrost gospodarczy w Chi-
nach. Wszystkie te czynniki destabilizowaty te rynki oraz wywarly na nie nega-
tywny wptyw, co odbito si¢ na wynikach inwestycyjnych oraz niskim przyroscie
aktywow netto PPE (cze$¢ wptlat zostata ,,skonsumowana” przez ujemne stopy
zwrotu, w wyniku czego roczny przyrost aktywow netto jest mniejszy niz suma
whplat wniesionych w ciggu roku do programow) (UKNF 2016b, s. 29).

Takze poprzednie lata nie przyniosly oczekiwanego i pozadanego stopnia
rozwoju PPE. Obserwujac ich rozwo6j, mozna stwierdzié, ze instytucja ta wyczer-
pata swoj potencjat wzrostu, w zwiazku z czym rozwoj programow dokonuje sie
systematycznie, lecz za mato dynamicznie. Z kolei wprowadzenie zmian w tej
instytucji moze spowodowac u dotychczasowych uczestnikow programow catko-
witg utratg zaufania do idei gromadzenia oszczgdnos$ci emerytalnych, ktora po raz
pierwszy zostala juz naruszona po dokonaniu zmian w II filarze systemu emery-
talnego (UKNF 2016b, s. 30).

W 2013 roku udziaty na rynku PPE byty przejmowane przez fundusze inwe-
stycyjne, na tym rynku tracity natomiast zaktady ubezpieczen na zycie. Forme
ubezpieczeniowa w ostatnich latach dotyka recesja, o czym $§wiadczy najwiekszy
wskaznik likwidowanych programéw, mata liczba nowych programow, a takze
spadek liczby uczestnikow. Wicksze zainteresowanie funduszami inwestycyjny-
mi w 2013 roku moze by¢ zwigzane z tym, ze obnizyty one w umowach funkcjo-
nujacych programoéw stawki kosztow pobieranych z aktywow funduszy (UKNF
2014b, s. 30).

Za istotne zjawiska na rynku PPE w 2015 roku nalezy uznac:

— utrzymujace si¢ od 2012 rok do roku obnizenie si¢ liczby dziatajacych
programdw, niepoparte spadkiem liczby uczestnikow i wartosci aktywows;

— ponowne zwolnienie tempa wzrostu istotnych parametrow rynku PPE
w zestawieniu z rokiem 2014 (warto$¢ zgromadzonych aktywow, warto§¢ odpro-
wadzonych sktadek, liczba rejestrowanych programéw) (UKNF 2016b, s. 3).
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Rozwdj PPE, w ktérych sponsorem sktadki jest pracodawca, zalezy nie tyl-
ko od woli pracodawcow i pracownikéw, lecz takze od mozliwosci sfinansowania
sktadek przez przedsigbiorcow, a takze uwarunkowane jest otoczeniem makroeko-
nomicznym (wzrost gospodarczy, popyt, inwestycje), w jakim funkcjonuja przed-
sigbiorstwa. W wypadku spadku tempa wzrostu gospodarczego (spadku popytu
i inwestycji) przedsigbiorcy nie beda zacigga¢ dlugoterminowych zobowigzan i nie
beda uruchamia¢ programu PPE (UKNF 2014b, s. 29).

Na podstawie przedstawionych danych statystycznych mozna stwierdzi¢, ze
PPE nie ma wickszego znaczenia — obserwuje si¢ stagnacje tego produktu eme-
rytalnego oraz spadek wigkszosci wskaznikow.

W tabeli 2 przedstawiono natomiast liczbe kont IKZE i IKE z podziatem na
oferujace je instytucje finansowe. Na podstawie zaprezentowanych danych mozna
stwierdzi¢, ze oszczedzanie w ramach III filaru nie cieszy si¢ zainteresowaniem.
Zgodnie z zatozeniami reformy z 1999 roku ubezpieczeni mieli z niego otrzymac
okoto 30% catkowitego §wiadczenia. Wprowadzony w 2012 roku nowy produkt
— IKZE — réwniez zostal uznany za mato atrakcyjny.

W 2015 roku 92,2 tys. 0sob zatozyto IKZE, bylo to 0 28,7 tys. wigcej nizw 2014
(W 2014 — 63,5 tys. 0sob, mniej o 1,8 tys. niz w 2013). Najwiecej aktywow IKZE
posiadaly firmy ubezpieczeniowe: 281,9 min zt (w 2014 — 167,7 mln zl). Naj-
wiecej IKZE zostalo zatozonych w funduszach inwestycyjnych — 38,1 tys. kont
(w 2014 roku miato to miejsce w przypadku zaktadow ubezpieczen — 34 tys. kont),
a najmniej w podmiotach prowadzacych dziatalnos¢ maklerskg — 1,6 tys. kont
(w2014 — 1,8 tys. kont) (UKNF 20164, s. 4; UKNF 2015, s. 4).

We wszystkich grupach wiekowych z wyjatkiem os6b w wieku do 30 lat jest
wiecej IKE niz IKZE (razem o 43,7% wiecej IKE niz IKZE). Wérod oséb w wie-
ku do 30 lat jest niemalze 2,5-krotnie wiecej kont IKZE niz IKE (68,7 tys. IKZE
128,5 tys. IKE) (UKNF 20164, s. 4).

Tabela 2. Liczba kont w poszczegdlnych instytucjach w latach 2012-2014

Zaktady Towarzystwa fgj}gﬁ;tze Dobrowolne
Rok | Razem | ubezpie- Funduszy pro q, . | Banki Fundusze
czen Inwestycyjnych dziatalnosé Emerytalne
z westyeysny maklerska Yy
2012 | 496 821 | 363399 5202 559 19 127 642
LIiCZt;a 2013 | 496 426 | 388 699 9565 1012 33 97 117
on
IK7ZE | 2014 | 528 142 | 418935 17510 2797 8105 80 795
2015 | 597 560 | 442 735 54 471 4325 13 735 82 294
2012 | 813292 | 557595 188 102 20079 47 037 479
Lli(CZba 2013 | 817 651 | 562289 182 807 21712 49 370 1473
ont
IKE | 2014 | 824485 | 573515 174 515 22 884 51625 1946
2015 | 858725 | 573 092 205 494 25220 52371 2548

Zrédto: UKNF 20164, s. 9, 20; UKNF 2015, s. 9, 20; UKNF 2014a, s. 9, 20.
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W 2015 roku tylko zaktady ubezpieczen odnotowaty spadek liczby IKE, na
ktore wptacano skladki, a takze zmniejszenie kwoty wplacanych sktadek, w po-
rownaniu do roku 2014. Mimo to zaklady ubezpieczen zgromadzily najwie-
cej aktywow IKE: 2,1 mld zt (podobnie jak w 2014 — 1,9 mld zt). Utworzono
72,8 tys. nowych IKE, o 17,1 tys. wiecej niz w 2014 roku (w 2014 — 55,7 tys.,
0 2,2 tys. mniej niz w 2013). Najwiecej IKE zalozono w towarzystwach funduszy
inwestycyjnych — 44,4 tys. kont (w 2014 roku w zaktadach ubezpieczen — 31 tys.
kont), a najmniej w dobrowolnych funduszach emerytalnych — 0,6 tys. kont
(w2014 — 0,5 tys. kont). Jednoczes$nie 29,4 tys. oséb zlikwidowato rachunki IKE
z calkowitym zwrotem $rodkéw — spadek o 21% (w 2014 — 37,3 tys., co ozna-
cza spadek o 12,8%). Najwigcej rachunkoéw IKE zamknigto w zakladach ubez-
pieczen — 15,4 tys. os6b (w 2014 — w funduszach inwestycyjnych — 17,1 tys.
0sob). Wyplate srodkow z IKE zainkasowato 8,5 tys. osob (wzrost o 10%), z cze-
go najwiecej w funduszach inwestycyjnych — 3,8 tys. 0sob i zaktadach ubezpie-
czen — 3,6 tys. 0sob (w 2014 roku wyptate zainkasowato 7,7 tys. 0s6b — wzrost
0 6,8%, najwigcej takze w funduszach inwestycyjnych — 3,8 tys. 0sob).

W 2015 roku wptaty srodkow pienieznych do IKE wyniosty 1126,2 min zt
(wzrost 0 28,5 mln zt, w 2014 roku wynosity 1097,7 mln zt— wzrost 0 113,8 min zt),
natomiast wyptywy srodkéw pienieznych z IKE osiagnely wartos¢ 403,5 min zt
(wzrost 0 13,4 mln zt, w 2014 roku — 390 mln zt — wzrost o 23 mln zt) (UKNF
20164, s. 3, 25; UKNF 2015, s. 3).

Ekspertyzy, badania i ankiety potwierdzaja, ze wzrost dobrowolnego oszczg-
dzania na emeryture jest uzalezniony od realnych zachet podatkowych. Jesli rzad
chce zacheci¢ spoteczenstwo do dobrowolnego oszczedzania, powinien catkowi-
cie znie$¢ opodatkowanie oszczednosci gromadzonych w 111 filarze.

Wprowadzone w 2004 roku IKE, w przeciwienstwie do PPE, dato mozli-
wos¢ zwolnienia z podatku od zyskéw kapitatowych dochodu odktadanego na
emeryture. Ze wzgledu na mate i stale zmniejszajace si¢ zainteresowanie IKE
w 2008 roku wprowadzono zmiany legislacyjne, stwarzajac mozliwo$¢ wycofa-
nia czesci srodkow zgromadzonych na IKE, a takze podwyzszono kwoty limitu
wplat na IKE. Zmiany te nie spowodowaly jednak wzrostu zainteresowania ta
forma oszczedzania. Liczba 0so6b oszczedzajacych w ramach IKE od poczatku
jego funkcjonowania nigdy nie przekroczyta 6% liczby osob pracujacych.

W zwiazku z tym 1 stycznia 2012 roku rzad podwyzszyt wiek emerytalny
oraz wprowadzono nowy produkt — IKZE. Aktualnie istnieje mozliwos¢ jedno-
czesnego posiadania IKE i IKZE.

Oszczegdzanie w ramach IKE i IKZE nie cieszy si¢ duzym zainteresowaniem
gtéwnie ze wzgledu na dodatkowe obcigzenia podatkowe. Teze t¢ potwierdzity
badania przeprowadzone przez CBOS w 2013 roku zatytutowane ,,Polacy a ulga
podatkowa na IKZE”. Zgodnie z ich wynikami przy 19% skali podatkowej in-
westowanie w IKZE deklarowalo 23% badanych, przy 10% podatku — 35%,
natomiast catkowite zniesienie opodatkowania oszczednosci w ramach IKZE za-
checitoby do oszczedzania ponad potowe Polakow (IZFIA 2013, s. 2).
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Z uwagi na niewielkie zainteresowanie oszczgdzaniem w ramach IKZE
15 stycznia 2014 roku, aby je upowszechni¢ i zwigkszy¢ jego atrakcyjnosc,
wprowadzono dodatkowe zmiany w IKZE (Ustawa 2013). Do zawierania umow
o prowadzenie IKZE zachecano poprzez:

— upraszczanie regut zwigzanych z okresleniem wysokosci maksymalne;j
rocznej wplaty na IKZE, ustalajac roczny limit wptat na IKZE na 1,2-krotno$¢
prognozowanego na dany rok przecietnego miesigcznego wynagrodzenia w go-
spodarce narodowej, zdefiniowanego w ustawie budzetowej. W kolejnym roku
limit ten nie moze by¢ nizszy niz limit wptat na IKZE w roku poprzednim. Kwota
maksymalnego limitu uzalezniona jest od tempa wzrostu wynagrodzen w Polsce
i moze si¢ zmienia¢ w kolejnych latach;

— wprowadzenie opodatkowania wyptat z IKZE (takze na rzecz osob upraw-
nionych) 10-procentowym zryczattowanym podatkiem dochodowym zamiast opo-
datkowania wedlug skali podatkowej, obowigzujacego w momencie wyplaty.
Opodatkowanie zwrotu srodkéw z IKZE pozostato bez zmian — PIT wedhug skali
podatkowe;j.

Dokonane zmiany odnos$nie do IKZE nie przyczynily sie jednak do zwieksze-
nia liczby otwieranych kont emerytalnych (UKNF 2015, s. 25-26; /11 filar 2016).

Zastapienie opodatkowania wyptaty z IKZE wedlug skali PIT zryczattowa-
nym podatkiem dochodowym miato zachg¢ci¢ do tej formy oszczedzania. Celem
wprowadzonej zmiany miato by¢ zmniejszenie obcigzen fiskalnych pod koniec
oszczedzania na IKZE oraz korekta elementu niepewnosci co do wysokosci po-
datku, ktory bedzie trzeba zaptaci¢ w przysziosci, przy wyptacie srodkow z IKZE.
W opinii Ministerstwa Finans6w dokonane modyfikacje miaty przyczyni¢ si¢ do
wzrostu popularnosci tej formy oszczgdzania na cele emerytalne. Zdaniem eks-
pertdw po zmianach wprowadzonych ustawa z 6 grudnia 2013 roku IKZE moga
konkurowa¢ z IKE. Jednak nawet po nich IKZE nadal nie ciesza si¢ zaintereso-
waniem ze wzgledu na mate mozliwos$ci finansowe wigkszosci spoteczenstwa.

Powoddéw malego zainteresowania oferta kont emerytalnych z III filaru, to
jest IKE i IKZE, mozna upatrywa¢ migdzy innymi w tym, ze:

— wiekszo$¢ gospodarstw domowych nie ma nawyku dlugoterminowego
oszczedzania. W sytuacji braku przymusu przeznaczania cze$ci dochodu na eme-
ryturg, caty dochdd pokrywa konsumpcje biezaca;

— niskie dochody uniemozliwiaja odktadanie i lokowania nadwyzek finan-
sowych na emeryture;

— istnieje przekonanie, ze to panstwo jest odpowiedzialne za dochody eme-
rytalne przysztych emerytéw (UKNF 2015, s. 26).
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3. Zainteresowanie i atrakcyjnosc¢ korzystania
z produktow finansowych oferowanych przez il filar

Problem konieczno$ci indywidualnego zapewniania przez spoteczenstwo dodat-
kowych $rodkow na przyszta emeryturg jest systematycznie podnoszony przez
rzad i media. Jednak dziatania te nic nie daja.

Gléwnymi czynnikami wptywajacymi na konieczno$¢ przeprowadzania re-
formy w krajowym systemie emerytalnym sg przyczyny demograficzne, to jest
starzenie si¢ spoteczenstwa, wydtuzajaca si¢ $rednia dlugos¢ zycia oraz malejacy
wskaznik urodzen. Jednakze pomimo ciggtych ostrzezen, ze przyszte emerytury
beda duzo nizsze i nie zapewnig minimum egzystencji, oszcz¢dzanie w 11 filarze
nie cieszy si¢ zainteresowaniem. Najistotniejszym powodem istniejacej sytuacji
sg ograniczone mozliwos$ci finansowe spoteczenstwa, cho¢ nie jest to jedyny po-
wod. Produkty oferowane w 111 filarze nalezg do niszowych ze wzgledu na ich nie-
przewidywalnos$¢ i niekorzystne warunki umowy, rowniez zwigzana z nimi ulga
podatkowa nadal nie jest optacalna, w zwiazku z czym obywatele preferuja gro-
madzenie oszczgdnosci na emeryturg za posrednictwem produktow bankowych.

3.1. Atrakcyjnos¢ oszczedzania w lll filarze w Swietle badan

Mimo coraz czestszej dyskusji na temat wysokosci i szacunkowo niskich przy-
sztych emerytur wérod wigkszosci respondentdow najczegsciej wymienianym Sposo-
bem zapewniania sobie srodkow na zycie na emeryturze (we wszystkich grupach
spotecznych z wyjatkiem oso6b prowadzacych wiasng dziatalnos¢ gospodarczg) jest
korzystanie z emerytury wyplacanej w oparciu o obowiazkowe sktadki, a w wypad-
ku potowy tej grupy — jedynym, ktdry biorg pod uwage (CBOS 2012, s. 6).

Z badan wynika rowniez, ze indywidualne oszczedzanie na emeryture za-
lezy od poziomu zamoznosci respondentow. Osoby, ktore deklarowaly oszcze-
dzanie jako najskuteczniejszy sposob na zapewnienie sobie srodkow na zycie po
osiggnieciu ustawowego wieku emerytalnego, najczgsciej wskazywaly odktada-
nie pieniedzy w bankach (45%, co stanowi 15% wszystkich badanych).

Na banki wskazywano ogo6lnie lub wymieniano konkretne produkty, z kto-
rych najpopularniejsze sg terminowe lokaty bankowe. Niewiele 0sob (11% z tej
grupy, co stanowi 4% ogoétu) wymieniato produkty inwestycyjne lub specjalne
produkty stuzace gromadzeniu pienigdzy na emeryture (III filar) (CBOS 2012,
s. 4). Moze to $wiadczy¢ o matym poziomie wiedzy oraz informowania respon-
dentow o dostepnych na rynku produktach umozliwiajacych samodzielne oszcze-
dzanie na emeryture, a takze o duzym zaufaniu do bankow.

Wisrdd ankietowanych dominuje przeswiadczenie, ze sytuacja materialna po
przej$ciu na emeryture samoistnie si¢ ustabilizuje (,,jako$ to bedzie”), pomimo
ze 84% badanych twierdzi, ze panstwo nie jest w stanie zabezpieczy¢ przysztych
swiadczen. Zmianie sytuacji nie sprzyja ciagle wysoki odsetek osob nieufajacych
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instytucjom finansowym w ogole, jedna czwarta badanych nie powierzytaby swo-
ich oszczgdnos$ci zadnej z nich. Najwigkszym zaufaniem w opinii ponad potowy
Polakow ciesza si¢ banki. Interesujace jest, ze w wypadku osob, ktore deklaruja
systematyczne oszczedzanie na emeryture, motywacja do oszczedzania jest iden-
tyczna — perspektywa niskiego $wiadczenia z ZUS i OFE (PWC 2013, s. 20).

Wyniki badan przeprowadzonych przez PWC wykazaty, ze respondenci maja
$wiadomos$¢ koniecznosci dodatkowego oszczedzania na emeryture, lecz w prak-
tyce niewielu z nich to robi. Kwestia nadprogramowego odktadania srodkow na
emeryture jest istotna dla wigkszosci ankietowanych, jednak — jak potwierdza-
ja ankiety — deklaracje rozmijaja si¢ z realiami zycia codziennego. Pomimo ze
74% badanych uwaza za konieczne inwestowanie nadwyzek finansowych w celu
zabezpieczenia swojej przysztosci na emeryturze, to jednak nieco wiecej niz jed-
na trzecia z nich jest sktonna robi¢ to w rzeczywistosci. Tylko 13% badanych
zamierza oszczedzac za posrednictwem produktow z III filaru ubezpieczen spo-
tecznych. Wedhug przysztych emerytéw podstawowym zrodtem §rodkoéw na zycie
beda $wiadczenia wyptacane przez ZUS, KRUS i OFE. Wéréd osob inwestuja-
cych nadwyzki finansowe dominujacym motywem do oszczgdzania jest progno-
zowana niska wysokos$¢ swiadczen emerytalnych.

Nalezy zaznaczy¢, ze wsrod osob nieplanujacych oszczedza¢ gtownymi po-
wodami nieinwestowania dodatkowych $rodkow w celu zwigkszenia przysztych
$wiadczen emerytalnych jest brak nadwyzek finansowych oraz odktadanie tematu
w czasie (PWC 2013, s. 22).

Wyniki badan przeprowadzonych w latach 2010-2014 wskazuja, ze rzeczy-
wisto$¢ jest odmiennie postrzegana przez spoleczenstwo, instytucje finansowe
oraz ekspertow rynku. Przekazywane informacje nie majg istotnego wplywu na
zwigkszenie inwestowania $srodkéw na dodatkowa emeryture, na przyktad za po-
srednictwem I1I filaru ubezpieczen spotecznych. Wniosek ten potwierdzaja wyni-
ki badania CBOS z 2013 roku, zgodnie z ktorymi az 81% spoteczenstwa oswiad-
cza, iz nie zamierza oszczedza¢ na emeryture za posrednictwem dostepnych na
rynku produktéw emerytalnych (w tym PSO — Programdéw Systematycznego
Oszczgdzania) (PWC 2013, s. 12—-13). Zobacz rysunek 1.
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Wybor produktu:
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Rysunek 1. Zamiar oszczedzania na emerytur¢ w jednym z oferowanych na polskim rynku
produktow

Zrédto: PWC 2013, s. 13.

Najwigcej osob badanych kojarzy IKE (63%) ze styszenia, lecz tylko 11%
deklaruje jego posiadanie. Pozostate produkty, takie jak IKZE, PPE czy PSO,
kojarzy mniej niz potowa badanych, a ich posiadanie deklaruje po 3% respon-
dentéw. Najstabiej znane sag PPE, co mozna ttumaczy¢ tym, ze IKE sg na rynku
najdtuzej (14 lat). PPE sg zbyt mato rozpowszechnione jako produkty emerytalne,
niewiele 0sob o nich styszato, gdyz nigdy nie bylo zadnych kampanii informa-
cyjnych dotyczacych tego produktu. Przyczyna braku ich popularnosci jest takze
po czgsci konstrukcja PPE, do ktérych mozna przystapi¢ tylko poprzez zaktad
pracy. Jesli wigc placowka nie zaoferuje pracownikowi PPE, istnieje nikta szan-
sa, ze o nim ustyszy. Warto tez zwr6ci¢ uwage na niewielki poziom wiedzy na
temat produktow III filaru. Najistotniejszym czynnikiem, ktory mogtby sktoni¢
do indywidualnego oszczgdzania na emeryture, jest posiadanie odpowiednie;j ilo-
$ci pieniedzy. Argument ten jest niezalezny od statusu materialnego respondenta
(Zalewska 2013).

3.2. Zainteresowanie oszczedzaniem na emeryture
w ramach lll filaru po zmianie roli OFE

Z badania CBOS na temat ,,Wptywu reformy OFE na oszczedzanie w III filarze”
wynika, ze wigkszo$¢ respondentdw (60%) urodzonych po 1948 roku nie zamierza
oszczgdza¢ na emeryturg w ramach III filaru nawet po istotnej zmianie roli OFE
w systemie ubezpieczen emerytalnych. Pewnych swych decyzji bylo 39% bada-
nych. Zamiar takiego oszczedzania zadeklarowato 19% badanych, z czego zdecydo-
wanych byto tylko 6% (CBOS 2014, s. 2). Omawiang sytuacj¢ prezentuje rysunek 2.
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Rysunek 2. Liczba 0s6b, ktore zamierzaja oszczgdza¢ na emeryture w ramach I1I filaru na IKE
lub IKZE po istotnej zmianie roli OFE w systemie ubezpieczen emerytalnych (odpowiedzi
0sOb urodzonych w latach 1949-1996)

Zrodto: CBOS 2014, s. 2.

Z rzeczonych badan wynika, ze zamiary respondentdw zwiazane z oszcze-
dzaniem na emerytur¢ w ramach III filaru roznicuje przede wszystkim wiek. Jed-
nak we wszystkich grupach wiekowych zamierzajacy dodatkowo oszczgdzac na
emeryture stanowig mniejszos¢. Najczesciej zainteresowane takg forma oszcze-
dzania sg osoby ponizej 35 lat, z ktorych ponad jedna czwarta deklaruje, ze pla-
nuje oszczedzaé. Z kolei w grupie wieckowej 1824 lata 44% respondentow nie
podjeto jeszcze decyzji w kwestii oszczedzania, co jest zwigzane z tym, ze wiek-
szo$¢ z nich nie ma jeszcze stalej pracy. Sktonno$¢ do oszczedzania na emeryture
maleje jednak wraz z wiekiem. W grupie wiekowej 4554 lata 73% nie jest nim
zainteresowane, przy czym 47% jest pewna, ze nie bedzie oszczedzaé w 111 filarze
(CBOS 2014, s. 2-3).

Trzeba podkreslic — na co powinny zwroci¢ uwage instytucje oferujace
produkty III filaru — ze decyzji odnosnie do wyboru konta nie podjeto jeszcze
66% respondentéw chcacych oszczgdzac¢ na emeryturg w III filarze. Wérod po-
zostatych znacznie wickszym zainteresowaniem cieszy si¢ IKE (30%) niz IKZE
(8%), przy czym w wypadku wyboru IKZE cze$ciej wskazywano na rownoczes-
ne oszczgdzanie w IKE (7%) niz korzystanie jedynie z pierwszego rodzaju kont
(1%). Z kolei IKE z reguty wybierane jest jako jedyny produkt (23%) (CBOS
2014, s. 5). Przedstawia to rysunek 3.

Nalezy zwroci¢ uwage, ze oszczgdzaniem jednoczesnie w IKE i IKZE za-
interesowane sa osoby z wyksztatlceniem wyzszym i $rednim. Ponadto zamiar
oszczedzania w IKE deklaruje takze co 10 badany absolwent zasadniczej szkoty
zawodowej. Zamiar oszczedzania w IKZE deklarowaty tylko osoby, ktérych mie-
sieczny dochdd na jedng osobe w gospodarstwie domowym przekraczat 1000 zt.
IKE jest produktem bardziej popularnym wsrdd oséb o nizszych dochodach per
capita (CBOS 2014, s. 5).
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Rysunek 3. Najpopularniejsza forma oszczg¢dzania w ramach I1I filaru (odpowiedzi 0os6b uro-
dzonych w latach 1949—1996 zamierzajacych oszczedza¢ na emeryturg w ramach I1I filaru na
IKE lub IKZE)

Zrodlo: CBOS 2014, s. 5.

Z przeprowadzanych badan opinii publicznej mozna sformutowaé wniosek,
ze sktonno$¢ do dodatkowego oszczedzania na emeryture jest marginalna. Z ba-
dan zrealizowanych przez Deutsche Bank PBC (2012) wynika, ze osoby roz-
wazajace oszczedzanie oczekuja mozliwosci skorzystania z produktow o bardzo
elastycznych parametrach, gtdéwnie pod katem wyptaty zgromadzonego kapitatu.

4. Optacalno$¢ oszczedzania w Il filarze

Podstawowa bariera rozwoju produktéw oferowanych w ramach III filaru jest ni-
ski poziom wiedzy na ich temat oraz brak zachet podatkowych. W dodatku biorac
pod uwage obecna konstrukcje systemu emerytalnego, nie ma szans, aby ta forma
cieszyla si¢ popularnoscia. Glowna bariera jest jednak kwestia §wiadomosci spo-
tecznej potrzeby oszczgdzania na przyszta emeryture.

W wypadku PPE, obok braku edukacji ekonomicznej, szczegdlne utrudnienie
stanowi czas potrzebny na uzyskanie ich rejestracji w nadzorze. Proces negocjacji
warunkow ze zwigzkami zawodowymi i zarzadem moze potrwac kilka miesiecy,
kolejne kilka miesiecy trzeba bedzie poczeka¢ na rejestracje w KNF. Dodatkowo
zmiany w PPE wymagaja za kazdym razem aneksu do umowy. Istniejace proce-
dury zniechecaja firmy do tworzenia tych programéow. Z kolei bez zachet fiskal-
nych produkty z III filaru nie beda przyciaga¢ zainteresowania.

Inaczej niz w Polsce przedstawia si¢ sytuacja w krajach Europy Zachodniej,
gdzie programy typu PPE dziataja w ramach II filaru, natomiast III filar tworza
indywidualne plany emerytalne. Oszczednosci w ramach PPE w Europie Zachod-
niej stanowig 60%, w Holandii — 90%, podczas gdy w Polsce lekko przekra-
czaja 2%. Opodatkowaniu w tych krajach podlega wylacznie wyptata Srodkow
(w polskim systemie zar6wno wplata, jak i wyptata), w niektoérych nie ma tez po-
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datku od zyskow kapitatowych, ktory obowigzuje w Polsce. Modyfikacja systemu
podatkowego w naszym kraju jest koniecznym warunkiem, ale nie jedynym, aby
ozywic ten rynek (Sondaz 2016).

IKE warto zatozy¢, tylko jesli: 1) szuka si¢ systematycznego sposobu oszczg-
dzania na dodatkowa emeryture; 2) pasuje nam ktoras z szesciu form lokowania
pieniedzy (lokata bankowa, obligacje skarbowe, fundusze inwestycyjne, dobro-
wolny fundusz inwestycyjny, rachunek maklerski, ubezpieczenie); 3) chcemy
ochroni¢ czg$¢ oszczednosci przed podatkiem od zyskéw kapitatowych.

W teorii IKE prezentuje si¢ atrakcyjnie, jednak rzeczywisto$s¢ wyglada ina-
czej — nie kazde IKE jest dobrym i oplacalnym sposobem na sfinansowanie
emerytury. W III filarze wigkszo$¢ decyzji nalezy do konsumenta, co moze by¢
traktowane zaréwno jako zaleta, jak i wada. Oferta wewnatrz 11 filaru jest zroz-
nicowana. Glowna korzyscig IKE jest ulga podatkowa polegajaca na zwolnieniu
zgromadzonych oszczednos$ci z podatku Belki (19% zysku), jednak korzys¢ po-
jawi sie tylko wowczas, gdy zostanie osiggnigty zysk w trakcie takiej inwestycji.
Zakonczenie inwestycji oddalone jest w czasie 1 zwlaszcza w wypadku wyboru
ryzykownych sposobow lokowania kapitalu (na przyktad fundusze, rachunek ma-
klerski) koncowy wynik jest niepewny. W wypadku oszczedzania na zbyt nisko
oprocentowanej lokacie bankowej w formie IKE realny zysk moze nie zosta¢ wy-
pracowany, gdyz odsetki beda rosty wolniej niz inflacja. IKE optaca sie, jedynie
gdy korzysta si¢ z ,.atrakcyjnych” mozliwosci oszczedzania na gwarantowany
procent (przyktadowo obligacji skarbowych uwzgledniajacych inflacje czy wy-
soko oprocentowanych lokat bankowych) albo wykorzystuje strategie inwesty-
cyjna, majaca dac¢ szanse na zarobienie w dlugim terminie. W tym wypadku im
dhuzej oszczgdzamy i im wyzsze wypracujemy Srednioroczne zyski, tym wicksze
sa korzysci z ulgi podatkowej na koniec okresu oszczedzania (Sadowski 2013).

Bariera dla oszczedzenia w IKE moze by¢ rowniez to, ze inwestorzy chcieli-
by widzie¢ korzy$¢ juz dzis, a nie za 25 lat.

Banki oferuja klientom IKE w formie rachunku oszczgdno$ciowego. Jed-
nak po obnizkach stop procentowych przez NBP oprocentowanie ulokowanych
tam pieniedzy przynosi marny zysk. Niskie oprocentowanie bankowego IKE jest
gtéwng przyczyng jego matej popularnosci. Przy niskim oprocentowaniu ofero-
wanym przez banki oszczgdno$ci na przyszta emeryture nie ma sensu trzymanie
pieniedzy na IKE w bankach. Zwlaszcza ze tradycyjne konta oszczednosciowe
maja oprocentowanie wyzsze nawet o 2%. Zysk z konta oszczgdnosciowego be-
dzie zatem wyzszy od tego z IKE nawet po zaptaceniu 19% podatku. Zysk z IKE
jest zwolniony z podatku Belki, lecz tylko pod warunkiem, ze pieniadze zosta-
na wyptacone, dopiero gdy osoba oszczedzajaca osiagnie wiek emerytalny. Przy
wcezesniejszej wyptacie bank naliczy podatek od wypracowanego zysku (kapi-
tat wraca w 100%). Dodatkowym ograniczeniem w wypadku IKE jest roczny
limit wptat na konto (Boczon 2016).
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Porownujac oferty tych samych produktéw finansowych w ramach IKE
i w tradycyjnej formie, okazuje sie, ze wigkszos¢ bankow daje lepsze oprocento-
wanie na zwyktych lokatach niz na lokatach IKE. Lokaty bankowe sg znacznie lep-
szym produktem inwestycyjnym, umozliwiajagcym gromadzenie oszczednosci na
emeryture, niz oferta proponowana w ramach III filaru z nastgpujacych powodow:

1. tatwo mozna je przedtuza¢ — w momencie zaktadania lokaty mozemy
zdecydowac, czy lokata ma zosta¢ odnowiona automatycznie, czy tez pieniadze
majg wroci¢ na konto. Mozna rowniez poszukac oferty lokaty terminowej na ko-
lejny okres w innym banku. W ten sposob pieniadze moga by¢ lokowane przez
wiele lat. Warunkiem jest znajomos$¢ ofert rynkowych réoznych bankow;

2. proste i tanie — zatozenie oraz prowadzenie lokaty jest bezptatne w prze-
ciwienstwie do reklamowanych planow systematycznego oszczedzania, w kto-
rych comiesigczne oplaty zmniejszaja zyski, a takze moga powodowac straty.
W wypadku lokat, zwlaszcza w dtuzszym czasie, brak kosztow jest istotny dla
przyrostu oszczgdnosci (lepiej dziata procent sktadany). Niestety na jej zakoncze-
nie zaptacimy podatek od zyskéw kapitatowych;

3. bezpieczne — zgromadzone w bankach depozyty na lokatach objete sa
BFG do wartos$ci 100 tys. euro, a lokaty mozna mie¢ w réznych bankach. Lokaty
bankowe sg najbezpieczniejsza lokata kapitatu (Sadowski 2012).

Z kolei IKZE sg produktem bardzo nieprzejrzystym dla statystycznego oszcze-
dzajacego. Korzysci z posiadania IKZE polegaja na tym, ze wyptlaty z tego konta
obecnie podlegaja nizszej, ryczattowej stawce podatku w wysokosci 10%, oprocz
tego sktadki mozna odliczy¢ od podstawy opodatkowania w zeznaniu rocznym,
a ewentualne zyski ze srodkow tam zgromadzonych nie podlegaja opodatkowa-
niu podatkiem Belki. Z tych powodow IKZE wypada korzystniej w poréwnaniu
z oszczedzaniem na zwyktych lokatach bankowych czy w funduszach inwesty-
cyjnych poza III filarem, gdzie zgromadzonych oszczednosci nie mozna odliczy¢
od podstawy opodatkowania w zeznaniu rocznym i w wypadku ktorych istnieje
obowigzek zaptacenia 19% podatku od zyskow.

Ulga w podatku dochodowym na IKZE jest jednakze odsuni¢ta w czasie do
momentu osiggniecia przez oszczedzajacego wieku emerytalnego. Zatem nale-
zatoby zada¢ pytanie: jaki jest sens takiego oszczedzania, skoro oszczedzajacy
(przyszly emeryt) musi czeka¢ kilkanascie czy kilkadziesiat lat, aby wyplacié¢
oszczednosci po preferencyjnej stawce podatkowej? Nie ma tez pewnosci, ze do
tego momentu zasady oszczedzania na IKZE si¢ nie zmienig — rzad moze bo-
wiem w kazdym momencie zmieni¢ warunki oszczedzania na IKZE na jego ko-
rzys¢ (jak ostatnio) lub niekorzy$¢. Funkcjonowanie produktéw w ramach I1I fila-
ru jest zatem kompletnie nieprzewidywalne (Sadowski 2014).

Ponadto w sytuacji kiedy w przysztosci oszczedzajacy bedzie natychmiast
potrzebowat pieniedzy, moze mie¢ na IKZE zgromadzonych tyle oszczednosci,
ze ich zwrot spowoduje wejscie w najwyzszy prog podatkowy. Zwrot §rodkoéw
z IKZE podlega opodatkowaniu wedtug obowiazujacej skali podatkowej, a bioragc
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pod uwage obecng polityke rzadu, podatki w przysztosci beda raczej stale rosty,
niz spadaty. Zwrot $rodkow z IKZE powigksza dochéd w danym roku i istnie-
je duze niebezpieczenstwo konieczno$ci zaptacenia czgsci podatku po wyzszej
stawce. Wowczas IKZE bedzie najkorzystniejszym zrodlem lokowania §rodkéw
(Sadowski 2014).

5. WniosKki

Reasumujac, wybdr zainteresowanego sposrod produktow przeznaczonych na do-
datkowe oszczgdzanie na emeryturg jest uzalezniony od indywidualnej sytuacji
finansowe;j 1 preferencji odmiennych ulg i ulatwien dostgpnych w ramach IKE,
IKZE i PPE, to jest:

— zwolnienia zyskow inwestycyjnych z tak zwanego podatku Belki (19%),
ktore odnosi si¢ do wszystkich produktéw;

— zwolnienia z podatku dochodowego w trakcie wyptaty §rodkow w wypad-
ku IKE;

— ulgi podatkowej oraz koniecznos$ci uiszczenia podatku dochodowego od
uzyskanego dodatkowego przychodu przy wyptacie srodkéw w przypadku IKZE;

— finansowania przez pracodawce sktadki podstawowej oraz konieczno$ci
zaptacenia od niej podatku przez pracownika, co tyczy si¢ PPE — mozliwa sktad-
ka dodatkowa z PPE finansowana jest przez pracownika z jego wynagrodzenia.

Nalezy wzia¢ takze pod uwage odmienne roztozenie w czasie korzysci wy-
nikajacych z konstrukcji poszczegolnych produktow. W wypadku IKE oraz PPE
ewentualne zalety widoczne sg dopiero w momencie zakonczenia inwestycji
(podczas wyptaty srodkéw), w wypadku IKZE — juz na poczatku ze wzglgdu na
mozliwos$¢ skorzystania z ulgi podatkowej. Ponadto dzigki odliczeniom wplat
na IKZE od podatku inwestor ma do dyspozycji dodatkowy kapital przez caty
okres oszczgdzania. Konieczno$¢ uiszczenia podatku dochodowego w wypadku
IKZE jest ,,odroczona” w czasie, natomiast sktadki wptacane na IKE i PPE nie
obnizaja podstawy opodatkowania oszczg¢dzajacego.

Wybér produktu z I11 filaru ma drugorzgdne znaczenie, o wiele bardziej istotne
jest regularne oszczedzanie, aby moéc skorzysta¢ z efektu tak zwanego procenta
sktadanego, a takze odpowiedni dobor strategii inwestycyjnej oraz sktonnos¢ do
ryzyka. Najistotniejszymi elementami strategii inwestycyjnej jest:

— regularne wptacanie podstawowych sktadek, a w zaleznos$ci od konstruk-
cji wybranego produktu réwniez sktadek dodatkowych, uzaleznionych od dostep-
nosci nadwyzek finansowych;

— odpowiedni wybdr profilu inwestycyjnego dostosowanego do wieku inwe-
stora, wysoko$ci wptacanych sktadek, a takze celu inwestycyjnego, ktory ma wptyw
migdzy innymi na decyzje dotyczace dywersyfikacji ryzyka inwestycyjnego.
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Przy wyborze produktu emerytalnego nalezy zwroci¢ szczeg6lng uwage na
kwestie wysokosci statych optat i dodatkowych kosztéw zwiazanych miedzy inny-
mi z zarzadzaniem i wyptata kapitatu, gdyz produkty te sa oferowane przez rézne
typy podmiotow i zastosowanie majg zréznicowane polityki cenowe (PWC 2013).

Optymalne lokowanie czy gromadzenie oszczgdnosci w 111 filarze taczy sie
tez z wylaczng odpowiedzialno$cia wlasciciela konta za takie kwestie, jak na
przyktad unikanie nadmiernych kosztow, zbytniego ryzyka czy btedow inwesty-
cyjnych. Z kolei wigkszos¢ spoteczenstwa nie ma odpowiedniej wiedzy i umie-
jetnosci do oceny oplacalnosci inwestycji, a umowy produktowe sg dtugie, czesto
napisane niezrozumiatym jezykiem dla potencjalnego oszczedzajacego.

Przeprowadzone badania potwierdzaja, ze nie nastapity zmiany w podejsciu
spoteczenstwa do samodzielnego oszczedzania na emeryture. Glowng przeszkoda
jest to, ze wiekszosci spoteczenstwa na nie zwyczajnie nie sta¢. Do$¢ powszechne
obawy budzi réwniez rola panstwa w III filarze. Obecnie strach przed oszcze-
dzaniem w III filarze powoduje perspektywa przejecia zgromadzonych w nim
oszczednosci przez panstwo, podobnie jak oszczednosci zgromadzonych w 11 fi-
larze (OFE). W sytuacji przejecia przez rzad Tuska ponad potowy oszczednosci
z OFE trudno, aby Polacy mieli zaufanie do systemu emerytalnego jako cato$ci,
podobnie jest z opodatkowaniem III filaru — w kazdym momencie moze ono
zmieni¢ si¢. Upowszechnienie 111 filaru jest mozliwe tylko wowczas, gdy polski
system emerytalny bedzie stabilny i przewidywalny, reguly przejrzyste, a produk-
ty proste i zrozumiate (Zalewska 2016).

Spoteczenstwo przede wszystkim powinno zrozumie¢, na czym on polega,
i mie¢ pewnos$¢, ze wptacone do niego $rodki nie zostang przejete przez kolejne
zespoly rzadzace oraz ze oszczedzajac na emeryturg, w przysztosci faktycznie
bedzie mozna otrzymac satysfakcjonujace $wiadczenia.
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