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W step

Ideg powstania indywidualnych kont emerytalnych (IKE) byta che¢ stworzenia
mozliwosci uczestnictwa w Il filarze na zasadach preferencyjnych wszystkim tym
osobom, ktore nie mogty stac sie uczestnikami pracowniczych programéw emerytal-
nych. Funkcjonowanie IKE zostato uregulowane ustawg z dnia 20 kwietnia o indy-
widualnych kontach emerytalnychl Ustawa ta, cho¢ kilkukrotnie nowelizowana, do
konca 2010 roku nie zmienita sie w znaczagcym zakresie od jej pierwotnie ogtoszonego
tekstu. Wsrdd tych zmian, jedng z wazniejszych nowelizacji tego aktu prawnego byta
nowela, ktéra wynikata z potrzeby ujednolicania prawodawstwa unijnego dotyczaca
aspektu swobody przeptywu kapitatu i ustug w granicach panstw cztonkowskich,
a zatem stworzyta mozliwo$¢ posiadania kont emerytalnych réwniez ,,rezydentom
unijnym” pracujgcym na terenie Rzeczypospolitej Polskiej. Inna, uelastyczniata za-
sady dysponowania srodkami zgromadzonymi w ramach IKE, stwarzajac instytucje
zastawu tych srodkdw. IKE obecne sg na polskim rynku emerytalnym juz ésmy rok.
Jak zatem wyglada ich rozwoj i czy konstrukcja tej formy zabezpieczenia dochodéw
na staro$¢ spetnita poktadane w niej nadzieje?

1 Dz. U. z 2004 r., Nr 116, poz. 1205; Zm. Dz. U. z 2005 r., Nr 183, poz. 1538; z 2006 r., Nr 157, poz.
1119; z 2008 r., Nr 220, poz. 1432, z 2009 r., Nr 165, poz. 1316, z 2010 r., Nr 18, poz. 98, Nr 257, poz. 1724,
z 2011 r., Nr 75, poz. 398.
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1. Mozliwosci inwestycyjne w ramach form IKE

Gtowng zaletg kont emerytalnych (atakze uczestnictwa w pracowniczych progra-
mach emerytalnych) w poréwnaniu do innych mozliwosci gromadzenia oszczednosci
emerytalnych zaliczanych do szeroko rozumianego Il filara, polega gtownie na pre-
ferencyjnym ich traktowaniu z punktu widzenia obowigzku podatkowego w zakresie
podatku od dochodéw kapitatowych. Inng zaletg jest sprawowanie dodatkowego
- oprocz standardowego nadzoru nad posrednikami (instytucjami finansowymi) -
nadzoru nad konstrukcjg i funkcjonowaniem produktéw emerytalnych.

Kazdy potencjalny uczestnik IKE posiada petng suwerenno$¢ w wyborze formy,
w ramach jakiej ma funkcjonowac jego plan emerytalny. W celu zawarcia umowy
dokonuje wiec wyboru zaréwno odpowiadajgcej mu formy, jak rowniez instytucji,
ktora bedzie nig zarzgdzata. Decyzje te nie powinny by¢ przypadkowe. Forma funk-
cjonowania IKE ma znaczacy wptyw na dochodowos$é planu emerytalnego, ryzyko
inwestycji oraz sposéb zarzadzania produktem i powinna by¢ dostosowana do wiedzy
i doSwiadczenia uczestnika w zakresie inwestycji finansowych (tabela 1).

Tabela 1L Charakterystyka procesu inwestycyjnego w ramach form IKE

Instytucja zarzadzajaca IKE

Cecha

ZU TFI PPDM Bank
Ryzyko inwestycji* $rednie $rednie/duze duze niskie
Spodziewane stopy zwrotu Srednie $rednie/duze duze niskie
Elastycznosé produktu Srednia duza duza niska

Dodatkowe korzysci ochrona ubezpieczeniowa -
Wymagana aktywnos¢ uczestnika $rednia $rednia duza niska
Niezbedna wiedza o inwestowaniu/ srednia $rednia/duza  duza niska

rynkach finansowych

*brane pod uwage jako catoksztatt mozliwosci inwestycyjnych ale nie w odniesieniu do konkretnego portfela inwestycyjnego

Zrédto: Opracowanie wiasne.

Wsrod form IKE za najbardziej ryzykowne uznaje sie samodzielne inwestycje
w papiery wartosciowe notowane na rynkach regulowanych za posrednictwem rachunku
maklerskiego i prowadzonego wraz z nim rachunku pienieznego. Ta forma gwarantuje
petng swobode inwestycyjng w ramach dozwolonych przez ustawodawce inwestycji2,
ktorych wachlarz jest dos$é szeroki, lecz ryzyko inwestycyjne w jej przypadku rosnie,
gdy potencjalny uczestnik IKE nie posiada ani doswiadczenia w inwestowaniu, ani
odpowiedniego poziomu wiedzy o rynkach finansowych i ich funkcjonowaniu. Po

2 Wsrod wytaczen znajduja sie papiery wartosciowe i pochodne papieréw uznane za najbardziej ryzy-
kowne np. kontrakty terminowe i opcje.
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czesci moze by¢ ono minimalizowane przez przedmiotowe ograniczenie inwestycji do
bezpiecznych papieréw wartoSciowych, takich jak obligacje Skarbu Parstwa. Jednakze
réwniez z uwagi na to, ze mozliwos$ci inwestycyjne w tym przypadku uwzgledniajg
inwestycje w akcje, IKE prowadzone przez biura maklerskie nalezy uzna¢ za naj-
bardziej ryzykowne. W przypadku IKE prowadzonych przez towarzystwa funduszy
inwestycyjnych oraz zaktady ubezpieczen, inwestycje w akcje rowniez sg mozliwe, ale
tylko w sposob posredni. Ryzyko wéwczas maleje, gdyz decyzje o wyborze walorow
podejmowane sa przez, posiadajacych specjalistyczng wiedze i duze doSwiadczenie,
zarzadzajacych funduszami inwestycyjnymi czy tez ubezpieczeniowymi funduszami
kapitatowymi. Elastyczno$¢ produktu, jakim jest indywidualne konto emerytalne,
determinowana jest przez liczbe mozliwych do utworzenia portfeli inwestycyjnych
0 roznych profilach inwestycyjnych, budowanych w oparciu o r6znego rodzaju walory
czy tez charakteryzujgcych sie odmienng strukturg wedtug wartosci. Tak rozumiana
elastycznosc jest najwieksza takze w przypadku IKE maklerskiego, ktdre pozwala
na budowe portfeli z grupy ponad 400 notowanych na gietdzie akcji réznych przed-
siebiorstw, ponad 20 r6znych obligacji skarbowych dostepnych na rynku wtérnym
a dodatkowo takze certyfikatow inwestycyjnych, praw do akcji, praw poboru, ETF na
WIG20 czy certyfikatéw i obligacji ustrukturyzowanych. Dla pordwnania towarzy-
stwa funduszy inwestycyjnych oferujg mozliwo$¢ wyboru $rednio sposrdd Kilkunastu
réznych funduszy lub subfunduszy. Liczba ta maleje do kilku w przypadku ubezpie-
czeniowych funduszy kapitatowych zarzadzanych przez zaklady ubezpieczen. IKE
zarzgdzane przez zaklady ubezpieczeniowe zasadniczo roznig sie od pozostatych form.
W tym przypadku uczestnik, oprocz mozliwosci oszczedzania na emeryture, otrzy-
muje rowniez ochrone ubezpieczeniowg. Konstrukcja takiego produktu, z wiadomych
przyczyn, preferuje cze$é oszczednoSciowgq produktu, wymagajac, aby za kazdym
razem co najmniej 90 proc. sktadki zasilato kapitat emerytalny uczestnika, a koszty
ochrony ubezpieczeniowej nie przekraczaty 10 proc. wartosci wptaty. To, co najbardziej
interesuje uczestnikéw IKE, to zyski jakie mogg wypracowa¢ wybrane przez nich
produkty. Oczywiscie te Scisle zalezg od wielu czynnikéw w tym takze od postawy
1zachowan inwestora w catym okresie inwestycji. Rzeczywiste stopy zwrotu mogga
by¢ wiec okreslone w sposéb doktadny jedynie po zakonczeniu inwestycji. W przy-
padku analizy dochodowosci ex ante mozna wskazywac jedynie na spodziewane stopy
zwrotu, ate sg Scisle skorelowane z ryzykiem inwestycyjnym poszczeg6lnych form.

Zasadniczg zaletg inwestycji w ramach IKE jest zwolnienie z podatku od dochoddéw
kapitatowych, przy zatozeniu, ze ze Srodkéw korzysta sie w okresie emerytalnym.
Ustawodawca wprowadzit jednak ograniczenie tak inwestowanych $rodkow. W ptaty
na konta emerytalne nie mogg przekroczyé kwoty odpowiadajgcej trzykrotnosci
przecietnego prognozowanego wynagrodzenia miesiecznego w gospodarce narodowej
na dany rok, okreslonego w ustawie budzetowej lub ustawie o prowizorium budzeto-
wym lub w ich projektach, jesli odpowiednie ustawy nie zostaty uchwalone. Kwoty
te ogtaszane sg droga obwieszczenia Ministra Pracy i Polityki Spotecznej w sprawie
wysokos$ci wptat na indywidualne konto emerytalne (tabela 2.).
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Tabela 2. Limity wptat na IKE w latach 2004-2011

Rok / wyszczegélnienie 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Limit wptat na poczet IKE 3435,00 363500 3521,00 3697,00 405500 9579,00 9579,00 10077,00

Zrédto: Opracowanie wiasne.

Brak opodatkowania zyskow z inwestycji stanowit o preferencyjnym traktowaniu
oszczedzania przy udziale kont emerytalnych i choé zjednej strony zachecat do gro-
madzenia srodkéw emerytalnych w ten sposob, to z drugiej strony istniejgce do 2009
roku limity zachety te thumity, co tez bylo jedng z najczesciej wskazywanych wad
ustawy o kontach emerytalnych. Od roku wskaznik, na podstawie ktérego wylicza
sie kwote maksymalnych wptat na IKE w danym roku, zostat podwojony.

Proces oszczedzania wigze sie z nieustannym podejmowaniem decyzji podpo-
rzgdkowanych checi maksymalizacji zyskow. Decyzje te dotyczg zazwyczaj zmiany
strategii inwestycyjnej (w zwiazku z niezadawalajgcym poziomem stopy zwrotu lub
brakiem akceptacji biezagcego ryzyka) lub tez zmiany samej instytucji zarzadzajacej
(np. w zwigzku z niezadowoleniem z poziomu jakosci obstugi). Ze zmiang strategii
inwestowania moze sie rowniez wigza¢ zmiana formy indywidualnego konta emery-
talnego, araczej zastgpienie dotychczasowego IKE innym rachunkiem prowadzonym
wg innej formy. Czynno$¢ tajest do$¢ prostym zabiegiem i polega na ztozeniu dyspo-
zycji otwarcia nowego rachunku wraz z deklaracjg zamkniecia dotychczasowego IKE
oraz zleceniem wyptaty transferowej zgromadzonych dotychczas aktywdw na nowe
konto. W trakcie trwania procesu gromadzenia oszczednosci emerytalnych mozna
dokonywaé tej czynnosci wielokrotnie. Oszczedzajacy traci mozliwo$é zaktadania
nowego rachunku dopiero po przeprowadzeniu wyptaty srodkéw zgromadzonych na
dotychczas prowadzonym IKE.

Ustawodawca wprowadzit zakaz jednoczesnego posiadania kilku kont emerytal-
nych. Niedostosowanie si¢ do tych przepisdw grozi sankcjami finansowym a nawet
karnymi, nie wytgczajagc mozliwosci pozbawienia wolnosci.

2. Rynek IKE w Polsce w latach 2004-2010

W pierwszym roku funkcjonowania IKE powstato ponad 175 tys. kont (tab. 3),
sposrod ktérych najwiecej byto tych zarzadzanych przez zaktady ubezpieczeh. Sytuacja
ta utrzymata sie do konca roku 2010, w ktérym to réwniez ta forma byta najczesciej
wybierana przez nowych uczestnikéw IKE. Podczas kolejnych 3 lat ogdlna liczba
kont emerytalnych powiekszata sie. Najwiekszy wzrost dotyczyt roku 2006 (ponad
412 tys.). Od roku 2008 do 2010 zachserwowaé mozna odwrdcong tendencje, gdyz
liczba prowadzonych IKE malata odpowiednio o ponad 61,7 tys. (6,74%), 44,6 tys.
(5,23%) i 16,7 tys. (2,07%) w ostatnim roku. Zjawisko przewagi likwidowanych kont
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nad nowo tworzonymi w przypadku kont bankowych wystapito juz w roku 2007.
Wzgledny spadek liczebnosci w przypadku tej formy byt tez najwiekszy - zmiana
0 ponad 54% w stosunku do najlepszego pod wzgledem liczby kont - roku 2006,
a zatem posiadacze bankowych IKE byli najbardziej nielojalng grupa i relatywnie
najczesciej podejmowali decyzje o zaprzestaniu oszczedzania. Warto takze zwrécié
uwage na to, ze z drugiej strony IKE maklerskie jest jedyng forma, ktéra powieksza
swojg liczebno$¢ od samego poczatku funkcjonowania. lloSciowo najwiekszy odptyw
uczestnikéw IKE dotyczy IKE ubezpieczeniowego.

Tabela 3. Liczba prowadzonych IKE oraz zmiany w % w latach 2004-2010

zarzlqnds;Z;:z;alKE 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

ilo&¢ 110728 267529 634577 671984 633665 592973 579 090
zU zmiana . 141,61% 137,20 589%  -570%  -642%  -2,34%
struktura 63,1% 62,5% 75,5% 73,4% 74,2% 73,3% 73,1%
ilosc 50899 103624 144322 192206 173776 172532 168 664
TFI zmiana . 10359%  39,27%  3318%  -959%  -0,72%  -2,24%
struktura 29,0% 24,2% 17,2% 21,0% 20,4% 21,3% 21,3%
ilo¢ 6279 7 492 8 156 8782 9 985 11732 14 564
PPDM  zmiana o 19.32% 8,86% 7.68%  1370%  17.50%  24,14%
struktura 3,6% 1.8% 1,0% 1,0% 1,2% 1,4% 1.8%
ilo¢ 7570 49220 53208 42520 36406 31982 30 148
bank zmiana - 550,20% 8,10% -20,09% -14,38% -12,15% -5,73%
struktura 4,3% 11,5% 6,3% 4,6% 4,3% 4,0% 3,8%
ilo&¢ 175476 427865 840263 915492 853832 809219 792 466

ogo6tem
zmiana . 14383%  96,39% 8.95%  -6,74%  -523%  -2,07%

Zrédto: obliczenia wiasne na podstawie wybranych informacji ze sprawozdan i raportéw instytucji finansowych
przekazywanych do KNUIFE/KNF3

Najpopularniejsza firma IKE wybierang przez uczestnikéw w catym badanym
okresie sg IKE ubezpieczeniowe. Stanowity one na koniec roku 2010 nieco ponad
73,1 % ogdlnej liczby kont. Drugg formg pod wzgledem udziatlu w rynku jest IKE
oferowane przez TFI (21,3%), a w dalszej kolejnosci konta oferowane przez banki
(3,8%) i podmioty prowadzace dziatalnos¢ maklerskg (1,8%). Struktura iloSciowa
form we wszystkich badanych latach nie ulegata zasadniczym zmianom.

3 http://www.knf.gov.pl/opracowania/rynek_emerytalny/index.html (30.04.2011r.)


http://www.knf.gov.pl/opracowania/rynek_emerytalny/index.html

338 DAMIAN KUBIAK

Na koniec roku 2010 aktywa wszystkich oszczedzajgcych wyniosty 2 726,40 min
PLN (tab. 4), co przy liczbie 792,5 tys. kont daje $redni stan rachunku w wysokosci
3,44 tys. PLN. Niejest to kwota znaczaca z punktu widzenia celéw emerytalnych, ale
wskaznik ten, pomijajgc lata 2006 i 2008), wykazuje tendencje wzrostowa, uzyskujac
w ostatnich 2 latach poziomy odpowiednio 43,80 i 26,58%. Korzystnym zjawiskiem
na przestrzeni lat jest szybsze tempo wzrostu wartosci aktywoéw w poréwnaniu do
tempa wzrostu (aw ostatnich latach nawet spadku) ilosci samych kont. Zdecydowanie
najgorszym rokiem dla rynku kont emerytalnych byt rok 2008.

Tabela 4. Aktywa prowadzonych IKE (wtys. PLN) oraz zmiany w % w latach 2004-2010

Instytucja zarzadzajaca

IKE 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
wartos$¢ 47 442 235 001 491 406 722 646 716 738 964 146 1 167 642
ZU zmiana - 395,34%  109,11% 47,06% -0,82% 34,52% 21,11%
struktura 28,1% 34,1% 37,8% 38,8% 44,4% 43,8% 42,8%
warto$é 91 016 307 150 578 106 846 458 564 263 800 436 972 295
TFI zmiana - 237,47%  88,22% 46,42% -33,34% 41,86% 21,47%
struktura 54,0% 44.5% 44.5% 45,4% 35,0% 36,4% 35,7%
wartos$¢ 19 204 43 858 67 081 96 157 121 060 190 659 293 762
PPDM zmiana - 128,37%  52,95% 43,35% 25,90% 57,49% 54,08%
struktura 11,4% 6,4% 5,2% 5,2% 7,5% 8,7% 10,8%
warto$é 10 916 103 626 161 952 199 309 211 728 244 180 292 696
bank zmiana - 849,30%  56,28% 23,07% 6,23% 15,33% 19,87%
struktura 6,5% 15,0% 12,5% 10,7% 13,1% 11,1% 10,7%

warto$¢ 168 578 689 635 1298 545 1864 570 1613 789 2 199 421 2 726 395
og6tem
zmiana - 309,09%  88,29% 43,59% -13,45% 36,29% 23,96%

Zrodto: obliczenia wiasne na podstawie wybranych informacji ze sprawozdan i raportéw instytucji finansowych
przekazywanych do KNUIFE/KNF4

Najliczniejsze ze wszystkich form - IKE ubezpieczeniowe, réwniez dominuja pod
wzgledem struktury wartosci zgromadzonych aktywoéw (42,8%), z tym, ze ich przewaga
nad drugg formg - IKE TFI (35,7%) nie jest juz tak znaczaca. Zmiany w strukturze
na niekorzys$é IKE TFI byty najprawdopodobniej efektem spadkdw cen akcji na giet-

4 lbidem.
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dzie papierow wartosciowych. Znacznie korzystniej anizeli w przypadku struktury
ilosciowej wypadajg IKE bankowe oraz maklerskie, uzyskujgc ok. 10 % udziaty.

Tabela 5. Poréwnanie srednich wptat na IKE
oraz przecietnych stanéw rachunkéw wg form w latach 2004-2010

Wyszczegblnienie ZU TFI PPDM BANK Ogotem IKE

2004 497,63 2 322,37 3300,22 bd bd
2005 1205,00 2 758,00 3 348,61 1521,00 2 208,15
2006 1226,12 2 707,82 321131 1649,20 2 198,61

Srednia wptata
2007 1385,62 2 327,45 3 102,01 1213,67 1719,17

na IKE (w PLN)
2008 1351,86 1795,30 2 848,28 1952,83 1560,76
2009 1 435,03 1911,27 8 387,63 2 608,84 1850,13
2010 1420,79 2 195,66 7 813,05 279323 1971,00
2004 428,46 1788,17 3 058,52 1442,01 960,69
2005 878,41 2 964,08 5 853,98 2 105,36 1611,81
2006 774,38 4 005,67 822471 3 043,75 1 545,40
Przecietny
stan rachunku 2007 1075,39 4 403,91 10 949,33 4 687,42 2 036,69
(w PLN)

2008 1 131,10 3 247,07 12 124,16 5 815,74 1890,05
2009 1625,95 4 639,35 16 251,17 7 634,92 2 717,96
2010 2 016,34 5 764,69 20 170,44 9 708,63 3 440,39
2004 14,49% 67,61% 96,08% - R
2005 33,15% 75,87% 92,12% 41,84% 60,75%
2006 34,82% 76,90% 91,20% 46,84% 62,44%

Wykorzystanie
limitu przez przecigtne 2007 37,48% 62,96% 83,91% 32,83% 46,50%
konto (w %)

2008 33,34% 44.27% 70,24% 48,16% 38,49%
2009 14,98% 19,95% 87,56% 27,23% 19,31%
2010 14,83% 22,92% 81,56% 29,16% 20,58%

Zrédto: obliczenia wiasne na podstawie wybranych informacji ze sprawozdan i raportéw instytucji finansowych
przekazywanych do KNUIFE/KNF5

Aktywnos$¢ oszczednosciowa posiadaczy kont, mierzona wartoscig Sredniej wptaty
w ostatnich 2 latach, jest do$¢ niska. Przecietne konto zasilane byto wtedy kwotg

5 Ibidem.
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stanowigcg ok. 20% maksymalnej wptaty na rachunek. Wskaznik ten jest wiekszy
w latach 2004-08, lecz nalezy pamieta¢ o tym, ze dopiero od roku 2009 kwota mak-
symalnej wptaty na IKE wyliczana jest na podstawie 3-krotnos$ci wynagrodzenia,
0 ktéorym mowi ustawa. Najwiekszymi sumami zasilajg swoje konta posiadacze
IKE maklerskich. Wykorzystanie rocznych limitow inwestycyjnych w tym przy-
padku w roku 2010 przekroczyto 80 %, a w przesztosci w wiekszosci lat byto nawet
wyzsze. W ostatnim roku $rednie wptywy na takie konto wyniosty ponad 20 tys.
zt. Na przestrzeni lat najmniejszymi kwotami zasilali swoje konta klienci zaktadow
ubezpieczen - przecietnie kwota zasilef nigdy nie przekroczyta 1,5 tys. zt rocznie.

Dominujacg grupg wiekowg posiadaczy kont emerytalnych na koniec roku 2010
byly osoby w przedziale wiekowym 51-60 lat, stanowigc niespetna 30% grupe. Najmniej
zainteresowani posiadaniem IKE sg osoby z najmtodszego przedziatu wiekowego,
stanowiac na koniec roku ok. 9 % wszystkich posiadaczy IKE. Wsrod najstarszej
grupy wiekowej w ostatnim badanym roku wzrést udziat kont ubezpieczeniowych,
jednak wcigz najpopularniejszg w tym przypadku formg IKE jest konto zarzadzane
przez TFl. Rozpatrujac strukture posiadaczy IKE wedtug pici, mozna zauwazy¢,
ze od samego poczatku funkcjonowania ustawy o kontach emerytalnych dominujg
kobiety, stanowigc Sredniorocznie ok. 53%.

3. Perspektywy rozwoju indywidualnych kont emerytalnych

Tendencje, jakie mozna zaobserwowac, analizujgc procesy wystepujace na rynku
indywidualnych kont emerytalnych, zjednej strony wskazujg na regres rynku (ujemne
przyrosty liczby kont, niska relacja wzrostu wartos$ci aktywow do zapotrzebowania na
srodki emerytalne, malejagcy wskaznik aktywnych kont, malejagcy udziat najmtodszej
grupy wiekowej w strukturze iloSciowej jak i wartosciowej), z drugiej strony za$ to
przeciez aktywa rosng szybciej niz liczba uczestnikdw kont, co jest cechajak najbar-
dziej pozagdang. Wypadkowa tychze ocen jest pesymistyczna. Ogdélnej ocenie sytuacji
na rynku nie pomaga modelowe zachowanie uczestnikow kont maklerskich, z ich
wysokimi wptatami oraz dobrymi wynikami inwestycyjnymi. Niestety stanowig oni
zbyt matg grupe, aby mozna byto mowié o sukcesie w odniesieniu do catosci rynku.
Potencjatu do rozwoju rynku nie dostrzegaja tez instytucje finansowe, reprezentujac
bierng postawe do uzupetnienia swojej oferty o odpowiednie produkty emerytalne.
Sposrod ponad 70 bankdéw i oddziatow instytucji kredytowych dziatajgcych w Pol-
sce tylko 8 oferowato konta emerytalne. W przypadku zaktadéw ubezpieczen byto
to 12 sposréd 30, towarzystw funduszy inwestycyjnych 16 na 50, a w przypadku
podmiotow prowadzacych dziatalno$é maklerska tylko 6 na ponad 50. Niebagatelne
znaczenie w rozwoju rynku w dzisiejszych czasach odgrywa marketing. Instytucje
niezainteresowane rozwojem produktéw i zdobywaniem rynku nie beda zwiekszac
funduszy na dziatalno$¢ marketingowg. Nie zanosi sie takze, aby Polacy stali sie
adresatami jakiejkolwiek kampanii spotecznej informujacej o konsekwencjach, ktére
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moga sie objawi¢ w przypadku niegromadzenia dodatkowych oszczednosci emery-
talnych. Podczas dyskusji o ksztalcie systemu emerytalnego, czesto pojawiajgcym sie
gtosem byto optowanie za wprowadzeniem ulg podatkowych dla oszczedzajgcych na
emeryture. W kontekscie checi wprowadzenia przez ustawodawce indywidualnych
kont zabezpieczenia emerytalnego, umozliwiajgcych takie przywileje, staje sie mato
prawdopodobne, aby jednakowe przywileje dotyczyty rowniez IKE.

Zakonczenie

Stawiajgc pytanie, czy ustawa o indywidualnych kontach emerytalnych spetnita
oczekiwania reformatoréw polskiego systemu emerytalnego, wielu odpowiedziatoby, ze
nie. Te zdecydowanie byty wieksze anizeli rezultaty funkcjonowania nowych przepi-
sow. Z drugiej jednak strony mozna obwiesci¢ pewien maty sukces, gdyz pozytywnie
mozna odbieraé fakt, ze przynajmniej te niespetna 800 tys. aktywnych zawodowo
0s6b z wiasnej nieprzymuszonej woli oszczedza na swoje przyszte emerytury. Jesli
jednak spojrzeé na liczby, szybko mozna pozby¢ sie jakichkolwiek ztudzen. Przeglad
rynku indywidualnych kont emerytalnych mozna podsumowac¢ w sposob nastepujacy:

¢ konta posiada zaledwie ok. 800 tys. z ponad 24 min. os6b znajdujgcych sie
w wieku produkcyjnym, co stanowi ok. 3,3%. Liczba posiadaczy IKE w ostat-
nich latach nie rosta, a nawet malata;

e przecietnie w 2010 r. uczestnicy IKE odktadali na swoje konta kwote ok. 1,9
tys. zt., co stanowi wzrost w poréwnaniu do poprzedniego roku o ok. 6,53%.
Kwota ta w ostatnich 5 latach wzrosta zaledwie o 250 zt. Najwiecej przecietnie
oszczedzajg posiadacze IKE maklerskich, najmniej - ubezpieczeniowych;

e przecietny stan rachunku na koniec roku 2010 wyniost nieco ponad 3,44 tys.
zt. Kwota ta jest bardzo niska i w zasadzie nieistotna z punktu widzenia reali-
zacji celow emerytalnych. Z uwagi na strukture ilosciowa kont oraz wysokos$é
Sredniej wptaty dla najpopularniejszych, ubezpieczeniowych kont, nalezy sie
spodziewac, ze mediana wartosci zgromadzonych srodkéw ma nizszg wartos¢
anizeli $rednia;

¢ limity inwestycyjne nie sg wykorzystywane przez ogromng wiekszo$¢ posia-
daczy kont, a zatem to nie ograniczenia sg przyczyna niskiego zainteresowania
tg formg oszczedzania na emeryture;

¢ maleje zainteresowanie dodatkowym oszczedzaniem na emeryture wsréd
ludzi mtodych;

Szukajac czynnikéw mogacych miec istotny wptyw na taki stan rzeczy, mozna by
wskazac niski poziom $wiadomosci Polakéw o konsekwencjach braku dodatkowego
oszczedzania na emeryture. Wsrdd przyczyn niskiej sktonnosci do oszczedzania
zapewne znalaztaby sie relatywnie niska, w poréwnaniu do mieszkancéw wiekszosci
panstw Unii Europejskiej, sita nabywcza wynagrodzen wiekszo$ci pracujacych. Stwier-
dzenie tego w sposob jednoznaczny wymagatoby jednak odrebnych badan naukowych.
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Individual pension accounts in Poland - market review and perspectives

Individual pension (retirement) account programs (IKE) are voluntary forms of saving for old age
and can be participated on the Polish market since 2004. They are regulated by Act of20 April 2004 on
Individual Retirement Accounts. IKE is maintained as one of the four following forms of agreements:
with an investment fund, with a broker, for the provision of brokerage services, with an insurance
company, and with a bank.

Atpresent IKE are not so popular in Poland. There are around 0.8 million of participants in Poland.
The amount of savings exceeded 2.7 billion of PLN which equals the amount of 3.4 thousand PLN per
participant. This is much less than Polish government expectations.

In this paper an attempt was made to characterize all items describing IKEs” market in Poland
and its opportunities to develop.



