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Moja przyszta emerytura — analiza
Zmienionego systemu emerytalnego

W trakcie kolejnych miesi¢cy czekajg nas istotne zmiany w polskim systemie emerytalnym,
ktére majg na celu zwigkszy¢ §wiadczenia w okresie ,,jesieni zycia”. W przebudowanym
systemie beda funkcjonowaly w dalszym ciagu trzy filary, cho¢ na nieco innych zasadach. W
zwigzku ze zmianami przed nami pewne wybory odno$nie do tego, w jaki sposéb chcemy
oszczedzac na emeryturg. W niniejszej analizie przedstawiam najwazniejsze informacje z
punktu widzenia przysztego emeryta dotyczace wszystkich filaréw zmodyfikowanego
systemu emerytalnego. Publikacja ta ma na celu jedynie klarowne przedstawienie sytuacji i jej
przeanalizowanie z ekonomicznego punktu widzenia. Ostateczna decyzja podejmowana przez
dang osobe musi bra¢ pod uwage obecng sytuacje ekonomiczng, jak 1 réwniez aspekty
spoleczne.

Niska emerytura z pierwszego filara

Wokoét Zaktadu Ubezpieczen Spolecznych (ZUS) krazy wiele mitow, jak to zwykle bywa
cz¢$¢ z nich jest prawdziwa, a cze$¢ jest kreowana wytacznie na potrzeby medialne.
Zacznijmy od tego, ze w praktyce jest to jedyny obowigzkowy system emerytalny w Polsce
(obok KRUS, gdzie ubezpieczone sg osoby spetniajace wymogi statusu rolnika). Prawda jest,
ze wyptacane stamtad emerytury (a scislej mowiac z Funduszu Ubezpieczen Spotecznych,
ktory zarzadzany jest przez ZUS) sa relatywnie niskie, a ich atrakcyjno$¢ w kolejnych
kilkudziesigciu latach bedzie spadata. Wynika to przede wszystkim z niekorzystnej sytuacji
demograficznej, w ktorej ros$nie liczba §wiadczeniobiorcow, a maleje liczba osob, ktore sg
aktywne na rynku pracy i w praktyce pracujg na ptatnosci dla aktualnych emerytow.
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otrzymywanych
$wiadczeniach przez Polakow. Przykladem jest placa brutto, ktora w 2016 roku wyniosta
srednio w gospodarce narodowej blisko 4350 zt, niemniej jednak dane GUS wskazuja, ze
takie wynagrodzenie otrzymywato jedynie niespelna 34% oséb. Podobnie wiec kwestia ta
wyglada w przypadku emerytur, a zatem przytlaczajaca wigkszos¢ otrzymuje Swiadczenie z
ZUS-u, ktore jest znacznie mniejsze niz warto$¢ Srednia.
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Co wigcej, tak jak napisalem wczesniej, sytuacja ta bedzie si¢ pogarszaé, a relacja
$wiadczenia emerytalnego do naszych zarobkéw bedzie niestety si¢ kurczy¢. Warto
wprowadzi¢ tutaj pojecie stopy zastapienia, a wigc relacj¢ migdzy pierwszym $wiadczeniem
emerytalnym, a ostatnim wynagrodzeniem. Wedtug danych ZUS obecnie stopa ta w kraju
wynosi nieco ponad 55%, co jest wartoscig wzglednie przyzwoita na tle innych krajow.
Jednakze szacunki przedstawione przez ZUS z ostatnich lat wskazuja, iz stopa ta bedzie si¢
systematycznie obnizac, by za 30-40 lat spas¢ ponizej 30%. Z punktu widzenia przysztego
emeryta bedzie to pewnego rodzaju szok, kiedy z miesigca na miesigc dochod rozporzadzalny
spadnie do wysokosci 30% wynagrodzenia (lub nawet nizej np. dla kobiet bedacych krécej na
rynku pracy oraz czesciej korzystajacych z urlopéw zwigzanych z wychowaniem dzieci).

Wiemy juz, ze na hojnos¢ emerytury z ZUS nie mamy co liczy¢, co silg rzeczy powinno nas
sktania¢ do innych form oszczgdzania. Nim do nich przejdziemy chciatbym jeszcze rozprawic
si¢ z kolejnym mitem, a mianowicie wieszczonym przez media (a czasem i roznych
ekspertow) mozliwym bankructwem ZUS. Moim zdaniem jest to kompletnie nierealna wizja
Z prostego powodu, za obecnymi emeryturami z ZUS w duzej mierze stoi panstwo. W 2017
roku warto$¢ §rodkow wyptaconych przez FUS z tytulu §wiadczenia emerytalnego wyniosta
137 mld zl, za$ dotacja z budzetu panstwa 41 mld zt. Oznacza to, ze w 30% to budzet panstwa
finansowal 6wczesne wyplaty §wiadczen emerytalnych, pozostata cz¢s¢ pochodzita ze
sktadek odprowadzanych przez pracodawcow. Oczywiscie relacja ta nie jest stala 1 z roku na
rok zmienia si¢ wraz z kondycja rynku pracy. W zwiazku z rynkiem pracownika w ostatnich
kwartatach, dotacja budzetu panstwa do FUS spadta w 2018 roku do 36 mld zi. Konkludujac,
pomiedzy stabilno$cig ZUS, a stabilnoscia finanséw publicznych panstwa mozna postawié
znak réwnosci. Zatem, bankructwo ZUS bedzie oznaczato niewyptacalno$¢ panstwa, na co
rzecz jasna Polska sobie nie pozwoli, gdyz oznaczatoby to zatamanie sig¢ nie tylko calego
systemu emerytalnego, ale i rowniez catego sektora finanséw publicznych. Dlatego tez moim
zdaniem, o ile nie wydarzy si¢ na §wiecie jaki$ kataklizm, ZUS nie zbankrutuje.

PPK — remedium systemu emerytalnego?

Drugim filarem w zmodyfikowanym systemie sa programy pracownicze, ktore juz od 1 lipca
zaczynajg si¢ mocno zmienia¢, gdyz obok Pracowniczych Programow Emerytalnych
(PPE) pojawity si¢ Pracownicze Plany Kapitalowe (PPK). Zanim przejdziemy do PPK,
warto napisac kilka stéw o PPE, gdyz jest to do§¢ mato znana forma oszczedzania na
emeryture. Po pierwsze,
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partycypuje w ogole (poza dobrowolng i limitowang opcja sktadki dodatkowej), zatem z racji
znacznego obcigzenia pracodawcy nie jest czyms zaskakujacym, ze ilos¢ pracownikow
objetych PPE to niespetna 2,5% (wyliczenia na podstawie kwartalnych danych o zatrudnieniu
BAEL). Na zatagczonym wykresie widac¢, ze w pordwnaniu z IKE czy IKZE popularnos¢ PPE
jest zdecydowanie nizsza (do tej pory PPE traktowane byty jako cz¢$¢ trzeciego filara,
niemniej wedtug pomystodawcoéw modyfikacji systemu emerytalnego obecnie majg stanowic
one — obok PPK — drugi filar, w trzecim pozostaé¢ maja IKE i IKZE). Srodki w ramach PPE —
podobnie jak w przypadku PPK — mogg zosta¢ wyptacone po ukonczeniu 60 roku zycia w
ratach albo jednorazowo, naturalnie jednak juz bez potracania podatku od zyskoéw
kapitatowych. Z punktu widzenia pracownika PPE wydajg si¢ lepsza opcja niz PPK, niemnie;j
jednak maja duza wade w tej postaci, iz pracownik nie moze z wtasnej inicjatywy zaczac
oszczedza¢ w ramach PPE — to pracodawca moze dobrowolnie zaoferowac partycypacje w
PPE. Dodajmy réwniez, ze srodki zebrane w ramach tego planu stanowia wtasno$¢ prywatna.

Nie jest tajemnica, ze sytuacja na rynku pracy w ostatnich dwoch latach mocno ewoluowata w
kierunku rynku pracownika, stad popularno$¢ r6znego rodzaju benefitow moze wcigz rosngé
(perspektywa dla polskiego rynku pracy wydaje si¢ wcigz korzystna dla pracobiorcow). Bez
watpienia takim benefitem jest PPE, ktore to w ubieglym roku cieszyly si¢ znacznie
wiekszym zainteresowaniem wsrod pracodawcow. Jednakze, nie byt to bynajmniej wylacznie
efekt walki o pracownikow, a rowniez obrona przed koniecznoscig zaktadania PPK.
Mianowicie, firmy otrzymuja zwolnienie z PPK jesli przed obligatoryjng data uruchomienia
PPK zatoza PPE (naturalnie firmy, ktore juz prowadza PPE rowniez sa wylaczone z
koniecznosci przystapienia do PPK). Warunkiem jest sktadka na pracownika w wysokosci co
najmniej 3,5% placy brutto oraz obj¢cie planem co najmniej 25% kadry.
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jednak niektore duze
firmy (od 1 lipca
obowiazek utworzenia
PPK tyczyt si¢ wylacznie
przedsiebiorstw zatrudniajacych powyzej 250 osob) preferuja PPE, pomimo wyzszych
kosztow? W mojej opinii nie bez znaczenia jest czas wprowadzenia PPK, czyli powszechnie
panujacy rynek pracownika, ktory najzwyczajniej w $wiecie zacheca firmy do podnoszenia
benefitow dla potencjalnych pracownikow. PPE sg natomiast dos¢ wysublimowanym
benefitem oferowanym przez nielicznych, stad mozliwos¢ wyrdznienia si¢ na rynku pracy.
Poza tym jest to juz sprawdzone rozwigzanie w praktyce. Wspomnie¢ nalezy jeszcze o
aktywach zgromadzonych w ramach PPE, ktoérych wysoko$¢ na koniec 2017 roku wyniosta
12,6 mld zt, co dawato $rednio na uczestnika kwote blisko 32 tys. zt. Srodki te, cho¢ $rednio

Liczba zatozonych PPE w danym roku wraz 7 zmiang w ujeciu rocznym,
zrodto: KNF, Insider FX Research
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rzecz ujmujac znacznie wyzsze w porownaniu z IKE czy IKZE, wciaz nie zapewnig nam
godziwej emerytury (oczywiscie sg osoby, ktore majg zgromadzone w PPE znaczne kwoty
oraz takie, ktore zgromadzily przystowiowe ,,grosze”). Po zapoznaniu si¢ z PPE czas na
rozprawienie si¢ z nowym tworem w polskim systemie emerytalnym, czyli Pracowniczymi
Planami Kapitalowymi.

Zasady funkcjonowania PPK

Na wstepie nalezy zaznaczy¢, ze PPK sg obowigzkowe dla wszystkim firm, ktére zatrudniaja
chocby jednego pracownika z wylaczeniem oso6b prowadzacych jednoosobowa dziatalnos¢
gospodarczg (osoby te dostaty w zamian mozliwo$¢ wplaty wiekszej sumy w trakcie roku na
IKZE). Do programu jednak automatycznie nie zostang zapisane osoby, ktore ukonczyty juz
55 lat (mogg one zapisac si¢ po ztozeniu odpowiedniego wniosku). Od lipca program ruszyt w
najwiekszych firmach, od 1 stycznia 2020 ruszy w firmach zatrudniajagcych miedzy 50 a 249
0sob, od 1 lipca 2020 w firmach zatrudniajacych migdzy 20 a 49 osob i1 od 1 stycznia 2021 we
wszystkich pozostatych przedsiebiorstwach. Nalezy przy tym zaznaczy¢, ze najwicksza ilos¢
pracownikow, ktora moze potencjalne zosta¢ objeta PPK, zatrudniona jest wtasnie w
najmniejszych firmach, stad najwigkszy zastrzyk dla rynku kapitatowego bedzie miat miejsce
prawdopodobnie dopiero w roku 2021 (ponad 5 mln pracownikow). Zanim przejdziemy do
wyliczen chcialbym przedstawi¢ kilka podstawowych faktow dotyczacych PPK:

o $rodki odktadane sg z trzech zrédet:

o panstwo: 250 zt sktadki powitalnej (po rozpoczeciu uczestnictwa w PPK 1
dokonaniu co najmniej trzech miesi¢cznych wplat ze strony pracownika i
pracodawcy) oraz coroczny bonus w wysokosci 240 zt (po dokonaniu w
trakcie roku co najmniej szeSciu wptat podstawowych ze strony pracownika i
pracodawcy liczonych od wynagrodzenia minimalnego brutto)

o pracodawca: minimalna warto$¢ wplaty to 1,5% wynagrodzenia brutto z
mozliwos$cig jej rozszerzenia do 4% (waznym aspektem dla pracownika jest to,
ze od niniejszej sumy wplacanej przez pracodawce odciggana jest zaliczka na
podatek dochodowy w wysokos$ci 18% 1 o t¢ warto$¢ zmniejsza si¢ miesieczne
wynagrodzenie netto)

o pracownik: minimalna warto$¢ wptlaty to 2% wynagrodzenia brutto z
mozliwoscig jej rozszerzenia do 4% (o tyle zmniejsza si¢ nasze wynagrodzenie
netto)

o srodki zgromadzone w ramach PPK s3 wlasnoscig prywatng (kwestia regulowana
ustawowo) co pod tym wzgledem zdecydowanie odréznia je od OFE, ponadto
podlegaja one dziedziczeniu

e poza comiesi¢czng wplata, kazda premia 1 inny rodzaj dochodu uzyskanego od
pracodawcy (pod warunkiem odprowadzania od nich sktadek emerytalno-rentowych)
réwniez s3 traktowane w ten sam sposob (odciagane sg od tychze kwot sktadki na
PPK)

e przy zmianie pracodawcy pracownik musi wyrazi¢ zgode na transfer srodkow
zgromadzonych w instytucji finansowej, z ktorg umowe zawart poprzedni
pracodawca, do instytucji finansowej, z ktoérag wspotpracuje nowy pracodawca (w
przypadku braku takiej zgody $rodki zostaja nieruszone i o ile nowy pracodawca nie
ma umowy z ta samg instytucja, wowczas pracownik ma w praktyce drugie konto, na
ktore odktadane sg nowe sktadki)

e pracownik moze w kazdej chwili wycofa¢ si¢ z uczestnictwa w PPK, niemniej od
kwietnia 2023 roku firmy b¢dg miaty obowigzek automatycznego zapisywania
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wszystkich pracownikow do PPK co 4 lata, jesli pracownik nie bedzie chciat
uczestniczy¢ w PPK, woéwczas musi pamigta¢ o ztozeniu odpowiedniej rezygnacji
przed ta data
e instytucje finansowe zarzadzajace srodkami bedg mogty pobiera¢ optate w wysokosci
0,5% aktywow netto rocznie oraz dodatkowe 0,1% w przypadku osiagnigcia przez
fundusz zarzadzajacy srodkami dodatniej stopy zwrotu w okresie oraz przekroczenie
stopy referencyjnej okreslonej przez ministra finanséw w drodze rozporzadzenia
o struktura inwestowania ze wzgledu na wiek pracownika (srodki inwestowane w
ramach tzw. funduszy zdefiniowanej daty):
o do 20 lat przed osiggni¢ciem 60 lat: cze$¢ udziatowa (ryzykowniejsza) 60-
80%, czgs¢ dtuzna (mniej ryzykowna) 20-40%
o 20 lat przed osiagnieciem 60 lat: czgs¢ udziatowa 40-70%, czgs¢ dhuzna 30-
60%
o 10 lat przed osiagnigciem 60 lat: czgs¢ udziatowa 25-50%, czg¢s¢ dhuzna 50-
75%
o 5 lat przed osiggnigciem 60 lat: czes¢ udziatowa 10-30%, czes$¢ dtuzna 70-90%
o przekroczenie 60 lat: czgs¢ udziatowa <15%, czes¢ dtuzna >85%
o wielko$¢ aktywow w walutach obcych nie bedzie mogta by¢ wyzsza niz 30% wartosci
wszystkich §rodkéw pracownika
e wyplata srodkow mozliwa jest po ukonczeniu 60 lat (podobnie jak w PPE), wowczas
najkorzystniejsza opcja jest wyplata do 25% zgromadzonych $rodkow jednorazowo
oraz reszt¢ w co najmniej 120 miesi¢cznych ratach, jesli pracownik bedzie chciat
wyptaci¢ wigkszg sume niz wspomniane 25% jednorazowo (cho¢by 100%), od tejze
kwoty zostanie pobrany podatek od zyskow kapitatowych 19%
e wyplata srodkow przed ukonczeniem 60 lat wigze si¢ z:
o zwrotem dopftat od panstwa
o zaptata podatku od zyskow kapitatowych od sumy wptat pracownika
o przekazaniem 30% Srodkéw wplaconych przez pracodawce na konto
pracownika w ZUS
o zaptata podatku od zyskow kapitatowych od pozostatych 70% wptat
dokonanych przez pracodawce
e wyplata maksymalnie 25% zgromadzonych §rodkéw przed ukonczeniem 60 lat nie
jest obcigzana ww. czynnikami w przypadku zachorowania na powazng chorobe
(dotyczy rowniez cztonkdw w rodzinie), ktorych lista zostata wyspecyfikowana w
ustawie
o $rodki (nawet do 100%) moga zosta¢ wykorzystane na wktad wlasny przy zacigganiu
kredytu hipotecznego (tyczy si¢ wylacznie osob przed ukonczeniem 45 lat), niemnie;j
jednak cato$¢ tychze srodkow musi zosta¢ zwrdcona w formie rat (poczatek okresu
splaty to maksymalnie 5 lat od pobrania srodkdéw, cato§¢ musi zosta¢ zwrocona w
przeciagu kolejnych 15 lat)
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Symulacja uczestnictwa w PPK
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Wynik sy.mul'acji uczestnictwa w P'PK przez 35 lat, *zaloZono: 1) pfdstawowe sk.ladki obostrzeh w
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zwrotu g inwestycji 3% rocznie, 5) koszt zarzgdzania aktywami 0,5% rocznie, Zrodlo: .
InsiderFX Research checi wyplaty
srodkow przez

ukonczeniem 60 lat. W tym tonie pozostaje rowniez fakt, ze pomimo ukonczenia
wspomnianego wieku w dalszym ciggu mozemy pozosta¢ uczestnikami PPK (aktywnie
partycypowaé w przypadku dalszej pracy). Przechodzac do rzeczy, na wykresie
zaprezentowany zostat wynik symulacji partycypacji w PPK przez 35 lat przy okreslonych
zatozeniach. Wynika z niej, ze pracodawca w dos¢ istotny sposob partycypuje w naszej
przysziej emeryturze pochodzacej z tego zrddla, co jest niewatpliwie zaleta. Po zakladanym
okresie oszczedzania i przyjetych zalozeniach $rodki pracownika, oraz te pochodzace z
zarzadzania aktywami, sg bardzo do siebie zblizone (w obliczeniach nie wzigto pod uwage
warto$ci pienigdza w czasie). Nalezy jednak dodaé, ze powyzsze szacunki s3 mocno wrazliwe
na przyjete zalozenia i warto mie¢ to na uwadze dokonujac samodzielnych symulacji.
Takowych mozna dokona¢ na stronie rzadowej stworzonej na potrzeby PPK, cho¢ nalezy
zachowac¢ pewng ostroznos$¢ (pomimo zapewnien ze strony PFR z przeprowadzonych
kalkulacji wtasnych wynika, ze powyzszy kalkulator nie uwzglednia kosztow zarzadzania,
poza tym nie bierze pod uwage inflacji, podobnie jednak jak zamieszczony wyzej wynik
symulacji). Wracajac jednak do powyzszego przyktadu, po 35 latach zgromadzonych bedzie
okoto 187 tys., co przy zatozeniu 2%-0wej rocznej stopy zwrotu z inwestycji w okresie
wyptat skutkowaloby miesigcznym swiadczeniem w okolicy 1720 zt przez 10 lat (brak
jednorazowej wyplaty). Warto jednak wlaczy¢ do kalkulacji inflacje, gdyz w tak dlugim
horyzoncie bgdzie ona mie¢ niebagatelne znaczenie. I tak, zaktadajac roczng inflacje na
poziomie 2% rocznie (to 1 tak do§¢ konserwatywne podejscie biorac pod uwage cel inflacyjny
NBP rowny 2,5%) realnie miesiecznie $wiadczenie spadtoby o okoto potowe do kwoty 860 zi.
Dodajmy réwniez, ze uczestnik PPK sam musi rozwazy¢ realno$¢ przyjetych zatozen do
kalkulaciji.

50
= 40

o 33,7% 35,2%
& 30

Przyjeta roczna stopa zwrotu z zarzadzania aktywami na poziomie 3% nie jest wcale mala
(moéwimy tutaj o takim zwrocie rok w rok przez ponad jedno pokolenie), cho¢ historycznie
rzecz ujmujac byta ona osiggana w ostatnich latach. Jako, ze instytucje zarzadzajace srodkami
w ramach PPK bedg inwestowaty gtownie w akcje 1 obligacje, warto spojrze¢ jak owe
instrumenty (wylacznie polskie) radzity sobie w ostatnich latach (trzeba oczywiscie mie¢ w
glowie, ze nie jest to absolutnie zadng gwarancja uzyskania takich stop zwrotu w przysztosci).
Zaczynajac od akcji, przez ostatnie 20 lat, do konca minionego roku, indeks WIG wzrést o
okoto 275%, co daje srednioroczng stopg wzrostu na poziomie 6,8%. W tym samym czasie
catkowity zysk z polskich obligacji (mierzony indeksem Citi bioragcym pod uwage wszystkie
terminy zapadalnosci) wyniost okoto 245%, co sredniorocznie daje 6,4%. Czy zatem PPK jest
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dobrym rozwigzaniem do oszczgdzania na emeryture? Na to pytanie musi kazdy
odpowiedzie¢ sobie sam, niemniej jednak majac na uwadze obecng sytuacja ZUS (i coraz
gorsza perspektywe) wydaje si¢, ze srodki z PPK beda miaty spore znaczenie (w stosunku do
emerytury wyptacanej przez FUS) w udziale naszej przysziej emerytury. Moim zdaniem jest
to bardzo ciekawe rozwigzanie przede wszystkim dla tych osob, ktore same nie buduja swoje
portfela emerytalnego poprzez IKE czy IKZE.

Co daje oszczedzanie w ramach IKE/IKZE?
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0 (IKZE), ktore stanowig trzeci filar polskiego systemu emerytalnego. Z tych dwoch IKE
bedzie z pewnos$cig bardziej rozpoznawalne, cho¢by z racji ostatnich informacji ze strony
rzadu odnosnie do finalnej fazy demontazu OFE. Mianowicie, §rodki zgromadzone w OFE
beda albo przeniesione wlasnie na IKE (osoba, ktora posiada juz taki rachunek bedzie miata
otwarty kolejny) po potraceniu 15% od warto$ci zgromadzonych srodkéw w ramach tzw.
oplaty przeksztalceniowej, albo do ZUS (po uprzednim zawnioskowaniu o takg operacje).
Wigcej na ten temat, réwniez z punktu widzenia finans6w publicznych, pisatem przy okazji
analizy przedtozonej przez MF do KE corocznej aktualizacji programu konwergencji.
Abstrahujac od kwestii zwigzane z OFE, brak podatku od zyskow kapitalowych ma by¢
gléwnym bodzcem oszczedzania w ramach IKE. Jak to wyglada w praktyce? Osoba
zainteresowana utworzeniem IKE musi nabycia/zbycia akcji, obligacji, jednostek
uczestnictwa funduszy inwestycyjnych i innych instrumentéw) nie moga zosta¢ wyplacone
przed ukonczeniem 60 lat i spetnieniem warunku (tj. dokonanie wptat na IKE w co najmniej
pieciu dowolnych latach). Srodki moga by¢ podejmowane ratalnie lub jednorazowo. Jesli
wiasciciel konta zdecyduje si¢ na wczesniejsza wyplate, wowczas bgdzie musiat zaptaci¢
standardowy podatek od zyskow kapitatowych 19%. Nalezy réwniez pamigtac, ze owe
zwolnienie z podatku obowiazuje wylacznie do kwoty 14 295 zt w 2019 roku (tegoroczny
limit, ktory zmienia si¢ w zaleznosci od wysokos$ci prognozowanego wynagrodzenia brutto w
gospodarce narodowej). Czes$cig wspolng z PPK jest to, ze w obydwu przypadkach $rodki
pracuja na rynku finansowym, z tym ze w IKE to sam wtasciciel konta odgrywa role
zarzadzajacego (decyduje kiedy kupié/sprzeda¢ dane instrumenty). Na koniec 2018 roku suma
aktywow w IKE byta bliska 8,7 mld zl, co srednio dawato 8,7 tys. zt na osobe. Warto jednak
odnotowac, ze dynamika wzrostu aktywow IKE spadata od poczatku tej dekady, a liczba
posiadajacych IKE to okoto 6% pracujacych, co wiele mowi o skali dobrowolnego
oszczedzania na emeryture.
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bedzie odgrywat trzeciorzedng role. IKZE dziata podobnie jak IKE (tj. zarzadzane jest przez
wlasciciela rachunku maklerskiego), niemniej roczny limit wptat jest znacznie nizszy i
wynosi w tym roku 5 718 zt. Cho¢ wyplata srodkow z IKZE obcigzona jest podatkiem
dochodowym w wysokosci 10%, to wielkos¢ corocznych wptat mozemy odliczy¢ od
podstawy opodatkowania zmniejszajac przy tym naleznos¢ do Urzedu Skarbowego. Mimo to
IKZE cieszy si¢ znacznie mniejszym zainteresowaniem anizeli IKE. Na koniec ubiegtego
roku warto$¢ aktywoéw zgromadzonych tamze wyniosta 2,3 mld zt, co przecigtnie na jednego
uczestnika daje warto$¢ 3,2 tys. zt (podobnie jak w IKE liczy¢ si¢ trzeba z duzymi
anomaliami, tj. istnieje prawdopodobnie wiele kont, na ktére dokonano mikroskopijnych
wplat 1 ktore nie odgrywaja zadnej roli dla wlasciciela w konteks$cie przysztej emerytury). O
ile dynamika wzrostu uczestnikow IKE przyspieszyta w ostatnich latach, o tyle wprost z
przeciwnym scenariuszem mieli§my do czynienia w przypadku IKZE. Po uruchomieniu IKZE
w 2012 roku dynamika wzrostu zgromadzonych tamze aktywow systematycznie spada, co
tylko potwierdza teze o niewielkim zainteresowaniu tym segmentem systemu emerytalnego.

Podsumowanie

W niniejszej analizie przedstawione zostaly gtéwne filary polskiego systemu emerytalnego po
uwzglednieniu obecnie trwajacych zmian. Aktualna sytuacja demograficzna oraz perspektywa
na kolejne lata wskazuja na to, ze wysoko$¢ swiadczenia emerytalnego z ZUS (FUS) 1 KRUS
(FER) nie bedzie godna, stad konieczne jest pomyslenie o zabezpieczeniu srodkow
finansowych na "jesien zycia". Wprowadzane przez panstwo od lipca PPK nie s3
rozwigzaniem idealnym, ale w istotnym stopniu powinny wplywac¢ na wysokos¢ przysztych
swiadczen emerytalnych. W mojej opinii jest to przede wszystkim rozwigzanie dla osob, ktore
nie czujg si¢ komfortowo w podejmowaniu indywidualnych decyzji inwestycyjnych, badz nie
majg odpowiedniej wiedzy z tego obszaru. Inne osoby mogg preferowa¢ IKE/IKZE zamiast
PPK. Niezaleznie jednak jakie rozwigzanie wybierzemy, powinien to by¢ krok w dobrym
kierunku w trosce o naszg przysztosc.
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Przedstawione w powyzszych analizach tresci, sporzadzone z najwyzsza starannoscia 1 wedtug najlepszej wiedzy autora, maja charakter
wylacznie informacyjny. Nie stanowia one porady inwestycyjnej, ani rekomendacji w rozumieniu rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
19 pazdziernika 2005 r. (Dz. U. z 2005 r. Nr 206, poz. 1715) w sprawie informacji stanowiacych rekomendacje dotyczace instrumentow
finansowych, ich emitentow lub wystawcow. Autor nie ponosi odpowiedzialnosci za decyzje inwestycyjne podjete na podstawie powyzszych
danych, ani za szkody poniesione w ich wyniku.
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