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Jedna z form realizacji ogtoszonej w 2016 r. Strategii Odpowiedzialnego Rozwoju - Programu
Budowy Kapitatu jest planowane na 2019 r. wdrozenie nowego, promowanego przez Panstwo
mechanizmu dodatkowego, grupowego oszczedzania na emeryture - pracowniczych planéw
kapitatowych (PPK). Kolejna propozycja w obszarze dodatkowego oszczedzania na emeryture,
obok mato popularnych wsréd oszczedzajacych IKE, IKZE i PPE, sktonita autora do zadania
pytania o wptyw wdrozenia PPK na poprawe adekwatnosci dochodowej polskiego systemu
emerytalnego. D3zac do odpowiedzi na tak sformutowane pytanie w opracowaniu: 1) osza-
cowano stopien adekwatnosci dochodowej emerytur w Polsce; 2) przedstawiono rozwigza-
nia proponowane w ramach projektu ustawy o PPK oraz 3) dokonano préby oceny wptywu
wdrozenia PPK na zwiekszenie adekwatnosci dochodowej systemu emerytalnego w Polsce.
W rezultacie przeprowadzonych analiz stwierdzono, ze uczestnictwo w PPK zwiekszy adekwat-
nos¢ przysztych emerytur oraz przyczyni sie do zmniejszenia luki emerytalnej, nie umozliwi
ono jednak jej petnego pokrycia.
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Wprowadzenie

Adekwatnos$¢ dochodowa emerytur jest obok efektywnosci i stabilnosci finansowej jed-
nym z gtéwnych celéw stawianych wspétczesnym systemom emerytalnym. Najczesciej
stosowang miarg adekwatnosci dochodowej jest stopa zastapienia. Wedtug réznych
prognoz okofo 2050 r. przeci¢tna stopa zastapienia bedzie ksztattowata si¢ w Polsce na
poziomie 35-50 proc., a wigc znacznie ponizej uznawanej za optymalna warto$¢ 70 proc.’
W tej sytuacji przez ostatnie kilka lat w dyskusji publicznej i w pismiennictwie wielokrot-
nie podnoszony byt problem budowy dodatkowego systemu emerytalnego, ktéry sku-
tecznie zache¢catby do gromadzenia dobrowolnych oszczgdnosci emerytalnych®. W 2016 r.
réwniez strona rzadowa poruszyla kwesti¢ rozwoju dodatkowego systemu emerytalnego,
czego wyrazem byla m.in. Strategia Odpowiedzialnego Rozwoju — Program Budowy Ka-
pitatu. Jedna z form realizacji tej strategii jest planowane na 2019 r. wdrozenie nowego,
promowanego przez paristwo mechanizmu dodatkowego, grupowego oszcz¢dzania na
emerytur¢ — pracowniczych planéw kapitatowych (dalej PPK).

Ta nowa propozycja w obszarze oszczgdzania na emeryture skfonita autora do podjecia
problemu badawczego dotyczacego wptywu wdrozenia PPK na adekwatnos$¢ dochodowa
polskiego systemu emerytalnego. W nawigzaniu do tak okreslonego problemu w ramach
opracowania skoncentrowano si¢ na prébie odpowiedzi na pytanie o to, jaki wptyw na
wysokos¢ przysztych $wiadczen emerytalnych bedzie miato uczestnictwo w pracowni-
czym planie kapitalowym. Odpowiedzi na tak sformutowane pytanie stuzy realizacja
gléwnych celéw opracowania, jakim sa: 1) prezentacja stopnia adekwatnosci dochodowej
polskiego systemu emerytalnego (przeglad badan); 2) przedstawienie rozwiazan propo-
nowanych w ramach PPK ze szczegdlnym uwzglednieniem planowanych zasad alokacji
dochodu w cyklu zycia; 3) ocena wptywu uczestnictwa w PPK na zwigkszenie wysokosci
przysztych §wiadczeni emerytalnych.

Struktura opracowania jest pochodna wymienionych wyzej celéw. Sekcja pierwsza
obejmuje rozwazania dotyczace stopnia adekwatnosci dochodowej polskiego systemu
emerytalnego. W sekgji drugiej na podstawie projektu ustawy oméwiono podstawowe
zasady funkcjonowania PPK. Sekcja trzecia zawiera opis metodologii badan, a w sekgji
czwartej zestawiono wyniki przeprowadzonych analiz dotyczacych wplywu PPK na
wysokos¢ przyszlych stp zastapienia. Opracowanie wieiczy podsumowanie, w ktérym
zawarto najwazniejsze wnioski plynace ze sporzadzonych analiz oraz wskazano poten-
cjalne kierunki dalszych badan.

1 Zob. zrédia do podrozdziatu ,Istota i podstawowe zasady funkcjonowania pracowniczych planéw kapitatowych”.

2 Np. Dodatkowy system emerytalny w Polsce — diagnoza i rekomendacje zmian, red. J. Rutecka, Warszawa 2014; J. Rute-
cka, Dodatkowe zabezpieczenie emerytalne — charakterystyka i czynniki rozwoju, Wroctaw 2014, s. 256-266; T. Jedynak,
The directions of the development of supplementary pension scheme in Poland, ,Journal of Insurance, Financial Markets
and Consumer Protection” 2016, No. 22, s. 34—48; A. Ostrowska-Dankiewicz, S. Piefikowska-Kamieniecka, Istota
i znaczenie indywidualnych form zabezpieczenia emerytalnego, ,Modern Management Review” 2013, Vol. 18, No. 2,
s. 55-68.



Adekwatnos¢ dochodowa
polskiego systemu emerytalnego

Z punktu widzenia jednostki podstawowym celem funkcjonowania kazdego systemu emery-
talnego jest zapewnienie odpowiedniego poziomu dochodéw niezarobkowych po zakoncze-
niu aktywnosci zawodowej’. Ocenie stopnia realizacji tego celu stuzy pomiar adekwatnosci
dochodowej systemu emerytalnego. W ekonomii emerytalnej adekwatno$¢ dochodowa jest
definiowana jako zdolno§¢ systemu emerytalnego do zapewnienia $wiadczeri umozliwiaja-
cych utrzymanie wezesniejszego standardu zycia po przejsciu na emeryture®. Nie wdajac sig
w tym miejscu w szczegblowe dyskusje dotyczace pojecia oraz sposobéw pomiaru adekwatnosci
dochodowej systeméw emerytalnych, nalezy zauwazy¢, ze obecnie podstawowa i najczesciej
stosowana miara adekwatnosci jest stopa zastapienia’. W podstawowym ujeciu wskaznik ten
jest definiowany jako wyrazony w procentach stosunek wartosci pierwszej emerytury brutto do
ostatniego wynagrodzenia brutto. Stopa zastapienia informuje wigc, jaka czgs¢ dochodu z okresu
aktywnosci zawodowej jest zastgpowana przez swiadczenia otrzymywane na emeryturze.

Koncepcja systemu emerytalnego jako narze¢dzia alokacji w cyklu zycia implikuje ist-
nienie pewnego optymalnego (docelowego) poziomu stopy zastapienia, ktéry gwarantuje
spetnienie postulatu adekwatnosci dochodowej systemu emerytalnego. W literaturze
na ogdt przyjmuje si¢, ze dla wigkszoéci uczestnikéw systemu emerytalnego optymalna
stopa zastapienia miesci si¢ w przedziale 60—80 proc.

Z jednej strony wskazany poziom optymalnej stopy zastapienia wynika ze zmieniajacego
si¢ w czasie zycia charakteru potrzeb, a co za tym idzie — réwniez struktury i poziomu wy-
datkéw gospodarstw domowych. W szczeg6lnosci w okresie emerytalnym na ogét nie ma juz
potrzeby akumulacji kapitalu zaréwno w formie finansowej (np. edukacja dzieci, oszczgdnosci
emerytalne), jak i rzeczowej (np. finansowanie zakupu nieruchomosci, w tym splata kredytu
hipotecznego). Na emeryturze z reguly nie wystgpuja réwniez koszty zwiazane z utrzymaniem
licznego gospodarstwa domowego (rodzice i dzieci), podnoszeniem kwalifikacji zawodowych,
dojazdami do pracy itp. W tej sytuacji stopa zastapienia powyzej rekomendowanego poziomu
oznaczataby nieoptymalne wygtadzenie konsumpcji w cyklu zycia, wskazujac na zbyt wysoki
(w odniesieniu do biezacej konsumpcji) poziom oszczgdnosci w trakeie aktywnosci zawodo-
wej. Z drugiej strony ocenia si¢, ze stopa zastapienia ponizej poziomu referencyjnego skutkuje
niemozno$cig zachowania poziomu zycia z okresu aktywnosci zawodowej, gdyz emeryt nie
jest wéwezas w stanie utrzyma¢ dotychczasowego poziomu konsumpgji.

3 M. Géra, System emerytalny, Warszawa 2003, s. 37; N. Barr, P. Diamond, Reformy systemu emerytalnego. Krotki
przewodnik, Warszawa 2014, s. 51.

4 Pensions at a Glance 2013: OECD and G20 Indicators, Paris 2013, http://dx.doi.org/10.1787/pension_glance-2013-en
(28.04.2018).

5 Kwesti¢ réznych, alternatywnych sposobéw pomiaru stopnia adekwatnosci systeméw emerytalnych oméwiono m.in.
w F. Chybalski, Adekwatnosé dochodowa, efektywnosé i redystrybucja w systemach emerytalnych. Ujgcie teoretyczne,
metodyczne i empiryczne, Warszawa 2016, s. 22-32.

6 Szerzej na ten temat wraz z obszernym przegladem literatury zob. T. Jedynak, Luka emerytalna a potencjat do oszcz¢-
dzania gospodarstw domowych w Polsce, ,Organizacja i Zarzadzanie” 2017, nr 73, s. 127-143.
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Trzeba réwniez nadmienié, ze poziom optymalnej stopy zastapienia zalezy od poziomu
zarobkéw — generalnie im nizsze zarobki w okresie aktywnosci zawodowej, tym wyzsza stopa
zastapienia gwarantujaca wygladzenie konsumpcji’. Ponadto poziom optymalnej stopy zasta-
pienia zalezy réwniez od majatku gospodarstwa domowego emeryta (np. wlasne mieszkanie)
oraz jest pochodna zakresu ustug spotecznych zapewnianych przez paistwo’.

Wedtug obliczeri Komisji Europejskiej obecnie stopa zastapienia brutto z bazowego
systemu emerytalnego w Polsce wynosi ok. 53 proc. Co wigcej, Komisja szacuje, ze
w zwiazku z postgpujacym starzeniem si¢ spoteczeristwa (rosnacy wskaznik obciazenia
demograficznego) oraz w wyniku zmiany zasad funkcjonowania systemu emerytalne-
go (m.in. przejécie od systemu zdefiniowanego $wiadczenia do systemu zdefiniowane;j
sktadki) w 2060 r. stopa ta bedzie ksztattowala si¢ na poziomie ok. 29 proc.” Réwniez
wyniki prognoz formutowanych przez innych autoréw sg zbiezne z szacunkami Komi-
sji (zob. tabela 1). Jako pewnik mozna wigc przyjaé, ze w przysztosci stopa zastapienia
z cz¢sci bazowej polskiego systemu emerytalnego bedzie coraz nizsza, a jej poziom bedzie
ksztaltowad si¢ istotnie ponizej wartosci optymalne;.

Przyjmujac jako referencyjny poziom docelowej stopy zastapienia warto$¢ 70 proc.”,
nawet bez przeprowadzania szczegbtowych analiz mozna stwierdzi¢, ze rozmiary luki eme-
rytalnej w Polsce wynosza 20-35 proc. Warto$¢ ta z jednej strony wskazuje stopieri braku
adekwatnosci czgsci bazowej systemu emerytalnego. Z drugiej strony stwarza ona nato-
miast naturalng przestrzen dla funkcjonowania czg¢éci dodatkowej systemu emerytalnego.
W zamysle twércéw reformy z 1999 r. obszar ten miat by¢ zagospodarowany przez I1I filar
systemu emerytalnego. Poczatkowo t¢ funkcje mialy petni¢ PPE, péiniej wprowadzono
réwniez mozliwo$¢ oszczedzania w ramach IKE (2004 r.) oraz IKZE (2011 r.).

Okazuje si¢ jednak, ze Polacy wcale nie sa sktonni do dodatkowego oszczgdzania na
emerytur¢ w ramach promowanych przez paristwo instrumentéw III filara. Wedtug
danych Komisji Nadzoru Finansowego w 2017 r. otwartych byto 951,5 tys. IKE oraz
691 tys. IKZE, z czego aktywnych" byto odpowiednio 313,7 tys. oraz 198,1 tys. kont.
Warto$¢ aktywéw zgromadzonych na IKE wynosita 7,96 mld z1, a na IKZE — 1,7 mld zt
(dla poréwnania suma aktywéw zgromadzonych w krajowych funduszach inwesty-
cyjnych jest szacowana na ok. 279 mld zt”). Sredni stan konta w IKE i IKZE wynosit
odpowiednio 8,4 tys. z1 i 2,6 tys. z1”. Podobnie prezentuje si¢ sytuacja w pracowniczych

7 A. Munnel, A. Webb, W. Hou, How much should people save?, 2014, http://crr.be.edu/briefs/how-much-should-
people-save (2.05.2018).

Mind the Gap, Quantifying the pension savings gap in Europe, 2016, http://www.aviva.com/media/thought-leadership/

o

europe-pensions-gap (28.04.2018); An ideal retirement system, 2016, https://www.mercer.com.au/insights/focus/
CFA-mercer-ideal-retirement-system.html (2.05.2018).

The 2015 Ageing Report. Economic and budgetary projections for the 28 EU Member States (2013-2060), ,,European
Economy” 2015, nr 3, s. 359.

10 Jest to warto$¢ jaka rekomenduje OECD, zob. Pensions at a Glance 2015..., ap. cit.

o

11 Konto aktywne to takie, na ktére dokonano jakiejkolwiek wptaty w przeciagu ostatniego roku.
12 Za Aktywa funduszy inwestycyjnych (grudzien 2017), https://www.analizy.pl/ (20.04.2018).

13 Indywidualne Konta Emerytalne oraz Indywidualne Konta Zabezpieczenia Emerytalnego w 2017 roku, War-
szawa 2018, https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/IKE_IKZE_12_2017_61392.pdf (20.04.2018).
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programach emerytalnych, w ramach ktérych w 2016 r."* konta posiadato 395,6 tys. oséb
(z czego aktywnych byto 330 tys. kont), a taczna suma aktywéw wynosita 11,4 mld zi,
co daje $redniag kwote 28,9 tys. zI na uczestnika programu. Nadmieni¢ trzeba réwniez,
ze w ramach PPE skfadki dodatkowe (a wigc dobrowolne, optacane z wynagrodzen
netto) stanowity zaledwie 3,2 proc. wptat ogétem”. Biorac pod uwage, ze liczba oséb
pracujacych w Polsce wynosi ok. 16,5 mIn' oraz uwzgledniajac, ze czesé osob oszczedza
jednocze$nie w wigcej niz jednym instrumencie III filara, mozna oszacowa¢, ze mniej
niz co dwudziesty pracujacy Polak odktada dodatkowo na emerytur¢ w ramach promo-
wanych przez paristwo instrumentéw dodatkowego oszczedzania.

Tabela 1. Wybrane prognozy dotyczace przysztych stép zastapienia
z systemu bazowego w Polsce

Aviva (2016) 2047 r. 37 proc.
Rutecka (2016) ok. 2053-2063 r. 34,6-62,8 proc.
Komisja Europejska 2060r. 29 proc.
OECD (2015) 2049 r. 52,8 proc.
Gobra, Rutecka (2013) ok. 2050 r. 34,2 proc.
Jabtonowski, Muller (2013) 2040 . K - 37 proc.
M - 40 proc.

Szumlicz (2011) ok. 2034-2046r.? K - 38-54 proc.
M - 54 proc.

UNFE (2001) 2035-2040 r. K - 38-44 proc.
M - 56-69 proc.

K- kobiety, M — mezczyzni
* Autor nie precyzuje dokladnie roku, na ktéry sporzadzone sa prognozy, wskazuje jednak, ze dotyczy ona 30- lub
35-letniego okresu uczestnictwa w nowym systemie emerytalnym.

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie: Mind the Gap. Quantifying the pension savings gap in Europe,
2016, http://www.aviva.com/media/thought-leadership/europe-pensions-gap (28.04.2018);
J. Rutecka, Analiza zrédet finansowania dodatkowych oszczgdnosci emerytalnych, Warsza-
wa 2016; Pensions at a Glance 2015: OECD and G20 indicators, Paris 2015, htep://dx.doi.
org/10.1787/pension_glance-2015-en (28.04.2018); M. Gora, J. Rutecka, Elastyczny system
emerytalny a potrzeby jego uczestnikéw, ,Ekonomista” 2013, nr 6, s. 735-753; ]. Jabtonowski,
C. Miiller, 3 sides of 1 coin — Long-term Fiscal Stability, Adequacy and Intergenerational
Redistribution of the Reformed Old-age Pension System in Poland, ,National Bank of Poland
Working Paper” 2013, No. 145; T. Szumlicz, Opinia o rzqdowym projekcie ustawy o zmianie
niektdrych ustaw zwigzanych z funkcjonowaniem systemu ubezpieczers spotecznych [w:] Zmiany
w systemie ubegpieczent spotecznych. Druk sejmowy nr 3946, Warszawa 2011; Begpieczeristwo
dzigki zapobiegliwosci, Warszawa 2001

14 W chwili przygotowywania dane dotyczace PPE za 2017 r. nie byly jeszcze opublikowane.

15 Pracownicze Programy Emerytalne w 2016 roku, Warszawa 2017, https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/
RAPORT_PPE_w_2016_57222.pdf (20.04.2018).

16 Aktywnosé ekonomiczna ludnosci Polski. II1 kwartat 2017, Warszawa 2018, https:/stat.gov.pl/download/gfx/porta-
linformacyjny/pl/defaultaktualnosci/5475/4/27/1/aktywnosc_ekonomiczna_iii_kw_2017.pdf (20.04.2018).

Wptyw wprowadzenia pracowniczych planéw kapitatowych na wysokos$¢ przysztych $wiadczen emerytalnych w Polsce



http://www.aviva.com/media/thought-leadership/europe-pensions-gap
http://dx.doi.org/10.1787/pension_glance-2015-en
http://dx.doi.org/10.1787/pension_glance-2015-en
https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/RAPORT_PPE_w_2016_57222.pdf
https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/RAPORT_PPE_w_2016_57222.pdf
https://stat.gov.pl/download/gfx/portalinformacyjny/pl/defaultaktualnosci/5475/4/27/1/aktywnosc_ekonomiczna_iii_kw_2017.pdf
https://stat.gov.pl/download/gfx/portalinformacyjny/pl/defaultaktualnosci/5475/4/27/1/aktywnosc_ekonomiczna_iii_kw_2017.pdf

W obliczu olbrzymich rozmiaréw luki emerytalnej mozna by podejrzewal, ze znikome
wykorzystanie instrumentéw III filara wynika z czynnikéw zwiazanych bezposrednio
z t3 forma gromadzenia oszcz¢dnosci (np. brak zaufania do systemu wspieranego przez
panistwo, negatywne doswiadczenia z OFE itp.), a Polacy zabezpieczaja si¢ na emeryture,
wykorzystujac do tego inne instrumenty finansowe lub inwestycje niefinansowe. Rezul-
taty badan empirycznych jednoznacznie zaprzeczajg jednak takim przypuszczeniom.
Przyktadowo:

— wedtug Diagnozy Spotecznej gromadzenie jakichkolwiek oszczednosci deklaruje
ok. 45 proc. gospodarstw domowych, z czego ok. 39 proc. deklaruje oszczgdzanie
na cele emerytalne”;

— w badaniu TNS Polska dla Nationale-Nederlanden 14 proc. Polakéw w wieku
25-45 lat zadeklarowalo, ze oszczedza na emeryture'™;

— w badaniu TNS Polska dla Zwiazku Bankéw Polskich 18 proc. respondentéw powy-
zej 15. roku zycia zadeklarowalo, ze celem ich oszcz¢dzania jest szeroko rozumiane
zabezpieczenie przysztosci®;

— zgodnie z badaniami ]. Czapinskiego i M. Géry zaledwie 21,5 proc. spoteczeristwa
podejmuje jakies dziatania, ktére maja zapobiec pogorszeniu materialnego standardu
zycia na emeryturze’’;

— Fundacja Kronenberga przy Citi Handlowym w 2015 r. szacowata odsetek pracu-
jacych Polakéw oszczedzajacych na emeryturg ma poziomie 21 proc.” Co ciekawe,
rezultaty najnowszego raportu Fundacji (2017) wskazuja, ze w ostatnim czasie
warto$¢ ta spadta do 8 proc.”

Pomijajac w tym miejscu skadinad niezwykle istotng kwesti¢ dotyczaca determinant
niskiego poziomu oszczgdnosci emerytalnych Polakéw, trzeba zauwazy¢, ze w ostatnim
czasie rzadzacy w koricu odczytali alarmujace informacje o powigkszajacej si¢ luce eme-
rytalnej i znikomym poziomie oszczgdnosci emerytalnych oraz trafnie zdiagnozowali
palaca potrzebe stymulacji rozwoju dodatkowej czgéci systemu zabezpieczenia eme-
rytalnego. Istotnym przejawem zainteresowania politykéw ta kwestia bylo wskazanie
budowy efektywnego, dobrowolnego, kapitatowego systemu emerytalnego jako jednego
z gléwnych celéw przyjetego w lutym 2016 r. ,Planu na rzecz odpowiedzialnego roz-
woju”. Namacalnym efektem realizacji tego celu jest ogloszony w lutym 2018 r. przez

17 Diagnoza spoteczna 2015. Warunki i jakos¢ zycia Polakéw, red. ]. Czapisiski, T. Panek, Warszawa 2016.

18 Sktonnosé Polakéw do dodatkowego oszczedzania na emeryture — mit czy rzeczywistosé, 2016, heep://www.tnsglobal.
pl/coslychac/files/2016/03/Sklonnosc-do-oszczedzania-na-emeryture-2016-03-04.pdf (25.04.2018).

19 Whybrane aspekty oszczedzania w polskim spoteczeristwie, 2016, https://zbp.pl/public/repozytorium/wydarzenia/
images/wrzesien_2016/oszczedzanie/oszczdzanie_-_wyniki_badania.pdf (25.04.2018).

20 ]. Czapiiski, M. Géra, Swiadomos¢ ,emerytalna” Polakéw. Raport z badania ilosciowego, Warszawa 2016, http:/
www.efcongress.com/sites/default/files/analizy/raport.pdf (27.04.2018). Przy czym podkresli¢ nalezy, ze cytowane
badanie uwzglednia wszystkie dziatania podejmowane z my$la o podniesieniu standardu zycia na emeryturze (poza
oszczednosciami finansowymi moga to by¢ np. inwestycje w nieruchomosci, dzieta sztuki itp.).

21 Postawy Polakéw wobec finanséw, Warszawa 2015, http://www.citibank.pl/poland/kronenberg/polish/files/posta-
wy_polakow_wobec_finansow_2015.pdf (25.04.2018).

22 Postawy Polakéw wobec finanséw, Warszawa 2017, htep://www.citibank.pl/poland/kronenberg/polish/files/posta-
wy_polakow_wobec_finansow_-_raport_fundacji_kronenberga_fundacji_think.pdf (25.04.2018).


http://www.tnsglobal.pl/coslychac/files/2016/03/Sklonnosc-do-oszczedzania-na-emeryture-2016-03-04.pdf
http://www.tnsglobal.pl/coslychac/files/2016/03/Sklonnosc-do-oszczedzania-na-emeryture-2016-03-04.pdf
https://zbp.pl/public/repozytorium/wydarzenia/images/wrzesien_2016/oszczedzanie/oszczdzanie_-_wyniki_badania.pdf
https://zbp.pl/public/repozytorium/wydarzenia/images/wrzesien_2016/oszczedzanie/oszczdzanie_-_wyniki_badania.pdf
http://www.efcongress.com/sites/default/files/analizy/raport.pdf
http://www.efcongress.com/sites/default/files/analizy/raport.pdf
http://www.citibank.pl/poland/kronenberg/polish/files/postawy_polakow_wobec_finansow_2015.pdf
http://www.citibank.pl/poland/kronenberg/polish/files/postawy_polakow_wobec_finansow_2015.pdf
http://www.citibank.pl/poland/kronenberg/polish/files/postawy_polakow_wobec_finansow_-_raport_fundacji_kronenberga_fundacji_think.pdf
http://www.citibank.pl/poland/kronenberg/polish/files/postawy_polakow_wobec_finansow_-_raport_fundacji_kronenberga_fundacji_think.pdf

Ministerstwo Finanséw projekt ustawy o pracowniczych planach kapitalowych™ oraz
jego modyfikacja ogloszona 24 maja 2018 r.**

Istota i podstawowe zasady funkcjonowania
pracowniczych planéw kapitatowych

Z formalnego punktu widzenia pracownicze plany kapitalowe mozna zdefiniowac jako
uregulowany prawnie, wspierany przez pafistwo quasi-obowiazkowy mechanizm grupo-
wego gromadzenia dtugoterminowych oszczg¢dnosci na cele emerytalne funkcjonujacy
w ramach kapitatowej czg¢sci systemu emerytalnego. W tym miejscu nalezy zauwazyd,
ze juz dzialajaca, promowang przez paristwo poprzez system zachet podatkowych forma
grupowego oszczgdzania na emeryturg s pracownicze programy emerytalne (PPE). Jak
juz wezesniej wspomniano, rozwiazanie to z réznych wzgledéw nie spotkato si¢ jednak
z szerszym zainteresowaniem pracodawcéw oraz potencjalnych uczestnikéw. W zamierze-
niu pomystodawcéw PPK maja staé si¢ realng alternatywa dla PPE oraz przyczynic si¢ do
budowy powszechnego i efektywnego systemu gromadzenia dodatkowych oszczednosci
emerytalnych”.

W odniesieniu do aktualnego ksztattu powszechnego systemu emerytalnego w Polsce
PPK nalezatoby uplasowaé na pograniczu 11 i I1I filara®. Z jednej strony podobnie jak
otwarte fundusze emerytalne PPK maja by¢ skierowane do wszystkich pracujacych,
naktadajg na pracodawcéw obowiazek ich tworzenia oraz zaktadaja powszechno$¢ uczest-
nictwa. Ponadto przewiduja one kapitatowa metod¢ finansowania §wiadczen opartg na
wymogu oplacania co najmniej minimalnego poziomu sktadki liczonej jako procent
wynagrodzenia oraz beda zarzadzane przez prywatne instytucje finansowe. Z drugiej
strony PPK pozostawiajg jednak pewng swobod¢ w zakresie ksztattowania sktadki,
dopuszczaja mozliwos¢ rezygnacji uczestnikéw z domyslnego obowiazku partycypacji
(tzw. auto-enrolment z opcja opt-out) oraz przewiduja zachety podatkowe majace mobi-
lizowa¢ do gromadzenia oszczgdnosci emerytalnych”. Novum, jakie PPK wprowadza
do cz¢éci dodatkowej systemu zabezpieczenia emerytalnego, sa bezposrednie doptaty

23 Projekt ustawy o pracowniczych planach kapitalowych z dnia 8.02.2018, https://legislacja.rcl.gov.pl/docs//2/123
08305/12491752/12491753/dokument329966.pdf (28.04.2018).

24 Projekt ustawy o pracowniczych planach kapitatowych z dnia 25.05.2018, https://legislacja.rcl.gov.pl/docs//2/12
308305/12491764/12491765/dokument343036.pdf (14.06.2018).

25 Uzasadnienie do projektu ustawy o pracowniczych planach kapitatowych z dnia 8.02.2018, http://legislacja.rcl.
gov.pl/docs//2/12308305/12491764/12491765/dokument329983.pdf (28.04.2018).

26 M. Balcerowski, A. Prusik, Wybrane aspekty prawne Pracowniczych Planéw Kapitatowych, Warszawa 2018, htep://
www.instytutemerytalny.pl/wp-content/uploads/2018/03/Wybrane-aspekty-prawne-PPK-15-marca-2018.pdf
(28.04.2018).

27 Na marginesie rozwazari o miejscu PPK w polskim systemie emerytalnym mozna przypuszczaé, ze w obliczu zapowia-
danej likwidacji OFE w niedalekiej przysztosci nastapi redefinicja wielofilarowej konstrukeji powszechnego systemu
emerytalnego. W nowym ujeciu, podobnie jak w klasycznej koncepcji OECD z 1998 r., I filar bytby zarzadzanym przez
paristwo, niefinansowym planem emerytalnym o zdefiniowanej sktadce (dzisiejsze konto i subkonto w ZUYS), 1I filar
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do gromadzonych oszczgdnosci finansowane ze srodkéw publicznych w formie sktadki
powitalnej oraz doptat rocznych.

Do konstytutywnych cech PPK odrézniajacych je od innych form gromadzenia oszczed-
nosci emerytalnych naleza w szczegélnosci rozwiazania scharakteryzowane w tabeli 2**.
Trzeba jednak zaznaczy¢, ze w czasie przygotowywania niniejszego opracowania (kwie-
ciefi—czerwiec 2018) projekt ustawy o pracowniczych planach kapitalowych znajdowat si¢
nadal na etapie konsultacji spotecznych oraz opiniowania. Nie da si¢ wiec wykluczy¢, ze
w toku tych konsultagji, a nast¢pnie w efekcie prac parlamentarnych ostateczne zapisy ustawy
o pracowniczych planach kapitalowych zostana zmodyfikowane. Z duza doza prawdopodo-
bieristwa nalezy jednak przypuszczaé, ze ogdlne ramy funkcjonowania PPK przedstawione
w dalszej czgdci tekstu pozostang bez zmian, a ewentualne korekty w ostatecznym ksztalcie
ustawy nie wplyng na prowadzong w pracy analiz¢ oddziatywania wprowadzenia PPK na
adekwatno$¢ dochodows systemu emerytalnego oraz wyciagane na tej podstawie wnioski.

Poza cechami oméwionymi w tabeli 2 z punktu widzenia problematyki podnoszonej
w opracowaniu szczegdlnie istotna jest wysoko$¢ srodkéw odprowadzanych do PPK.
Zgodnie z projektem ustawy $rodki wptacane do PPK beda pochodzity z trzech Zrédet™:

1) sktadki finansowanej przez pracodawce,

2) sktadki finansowanej przez pracownika,

3) doplat finansowanych ze srodkéw Funduszu Pracy.

W przypadku skfadek finansowanych ze srodkéw pracodawcy i pracownika wyréz-
niono obligatoryjna sktadke podstawows i dobrowolng sktadke dodatkowa. Sktadka
podstawowa finansowana przez pracodawce i pracownika wynosi¢ bedzie odpowiednio
1,5 proc. i 2 proc. wynagrodzenia (§cile: podstawy wymiaru sktadek na ubezpieczenie
emerytalne i rentowe uczestnika)®. Wysoko$¢ sktadki dodatkowej finansowanej przez
pracodawcg ma wynosi¢ natomiast nie wigcej niz 2,5 proc., a w przypadku sktadki dodat-
kowej optacanej przez pracownika — nie wigcej niz 2 proc. wynagrodzenia. Do obliczenia
i odprowadzenia do instytucji finansowej prowadzacej PPK sktadek finansowanych przez
pracodawce i pracownika zobowigzany jest podmiot zatrudniajacy.

Doptaty finansowane ze $rodkéw z Funduszy Pracy przyjma posta¢ doptat rocznych
w wysokosci 240 zt przystugujacych uczestnikom PPK, ktérzy w danym roku zgro-
madzili na rachunku w PPK sktadki w wysokosci co najmniej réwnej kwocie sktadek
podstawowych, naleznych od kwoty stanowiacej 6-krotnos¢ minimalnego wynagro-
dzenia. Ponadto ustawa przewiduje jednorazows sktadke powitalng w wysokosci 250 zt
przystugujaca kazdemu nowemu uczestnikowi PPK do korica 2020 r.

stanowityby prywatnie zarzadzane zakladowe plany emerytalne, a wigc przede wszystkim PPK i w mniejszym stopniu
PPE, a III filar tworzytyby majace posta¢ réznych form oszcz¢dzania indywidualne plany emerytalne (IKE oraz IKZE).

28 Szeroko o projekcie wdrozenia pracowniczych planéw kapitatowych pisza m.in. A. Kolek i M. Wojewédka, Pra-
cownicze Plany Kapitatowe — szansa czy miraz?, Warszawa 2017. Projekt ustawy o PPK szczegétowo oméwiono m.in.
w: M. Balcerowski, A. Prusik, op. cit.

29 Art. 24-26 oraz art. 119 projektu ustawy...

30 W przypadku uczestnikéw osiagajacych w danym miesiacu wynagrodzenie nizsze niz 2100 zt sktadka podstawowa
finansowa przez pracownika wynosi¢ bedzie pomigdzy 0,5 a 2 proc. wynagrodzenia.



Tabela 2. Wybrane cechy charakterystyczne pracowniczych planéw kapitatowych

Charakter Z jednej strony tworzenie PPK bedzie obligatoryjne dla wszystkich pod-
obligatoryjno-fakultatywny | miotéw zatrudniajacych (z obowigzku tworzenia PPK wytaczony bedzie
jedynie mikroprzedsiebiorca, pod warunkiem ze wszyscy zatrudniani przez
niego pracownicy ztoza deklaracje o rezygnacji z uczestnictwa w PPK).
Podmioty te beda réwniez zobligowane do automatycznego zapisania do
prowadzonego PPK kazdego pracownika, ktéry nie ukonczyt 55. roku zycia
(tzw. auto-enrolment). Co wiecej, osoby, ktdre zrezygnowaty z uczestnictwa
w PPK, co dwa lata bedg automatycznie powtdrnie zapisywane do programu
(tzw. auto-reenrolment).

Z drugiej strony pracownicy w wieku 55-70 lat nie beda objeci automa-
tycznym zapisem i beda mogli przystapi¢ do PPK na wniosek. Ponadto
kazdy pracownik bedzie miat prawo zrezygnowac z uczestnictwa w PPK
w dowolnym czasie na podstawie ztozonej przez siebie deklaracji (tzw.
opcja opt-out).

Z punktu widzenia pracodawcow PPK beda zatem obowigzkowe (tworzenie
jest obligatoryjne), dla pracownikéw PPK beda natomiast formalnie dobro-
wolne (automatyczny zapis nie oznacza przymusu uczestnictwa).

Uczestnicy Docelowo uczestnikami PPK beda osoby zatrudnione, ktére otrzymuja
wynagrodzenie stanowigce podstawe naliczania sktadek na obowigzkowe
ubezpieczenia emerytalne i rentowe: pracownicy, osoby wykonujace prace
naktadcza, cztonkowie rolniczych spétdzielni produkcyjnych i spétdzielni
kétek rolniczych, osoby fizyczne wykonujace prace na podstawie umowy
agencyjnej lub umowy zlecenia albo innej umowy o Swiadczenie ustug oraz
cztonkowie rad nadzorczych.

Sposéb tworzenia W pierwszej kolejnosci podmiot zatrudniajacy po zasiegnieciu opinii zakta-
dowej organizacji zwigzkowej (lub reprezentacji oséb zatrudnionych) bedzie
zobowigzany wybraé produkt PPK oferowany przez instytucje finansowa
dopuszczong do udziatu w portalu PPK oraz zawrzec z nig umowe o za-
rzadzanie PPK. Jezeli podmiot zatrudniajacy w wyznaczonym czasie nie
zawrze takiej umowy, przyjmuje sie, ze zostata ona zawarta z wyznaczong
instytucja finansowa (TFI prowadzonym przez Polski Fundusz Rozwoju).
Nastepnie podmiot zatrudniajacy bedzie zawierat w imieniu i na rzecz oséb
zatrudnionych oddzielne umowy o prowadzenie PPK. W razie niedopet-
nienia tego obowigzku przyjmuje sie, ze stosunek prawny wynikajacy z tej
umowy powstanie z mocy prawa.

Forma gromadzenia Oszczednosci w ramach PPK gromadzone beda w funduszach inwestycyj-
oszczednosci i polityka nych lub funduszach emerytalnych oferowanych przez instytucje finansowe,
inwestycyjna ktore sg wpisane do portalu PPK. Instytucjami finansowymi prowadzacymi

PPK beda mogty by¢ wytacznie towarzystwa funduszy inwestycyjnych (TFI),
powszechne towarzystwa emerytalne (PTE), pracownicze towarzystwa
emerytalne (PTE) oraz zaktady ubezpieczen. Portal PPK bedzie prowa-
dzony przez operatora portalu (spotke zalezng od PFR), do ktérego zadan
naleze¢ bedzie dopuszczanie instytucji finansowych do udziatu w portalu
oraz prowadzenie polityki informacyjnej i edukacyjnej dotyczacej funkcjo-
nowania PPK.

Warunkami dopuszczenia instytucji finansowej do portalu PPK s3: 1) min.
3-letnie doswiadczenie w zarzadzaniu funduszami inwestycyjnymi lub
funduszami emerytalnymi; 2) kapitat wtasny nie mniejszy niz 25 min zt;
3) oferowanie co najmniej 5 funduszy (odpowiednio dla danej instytucji
finansowej - inwestycyjnych lub emerytalnych) zdefiniowanej daty lub
jednego funduszu z piecioma subfunduszami.
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cd. tabeli 2

Polityka inwestycyjna instytucji finansowych, w ktérych lokowane s3 srodki
gromadzone w ramach PPK, ma byc¢ oparta na koncepcji funduszy zdefiniowa-
nej daty uwzgledniajacej potrzebe ograniczania poziomu ryzyka inwestycyj-
nego w zaleznosci od wieku uczestnika. DomyslInie srodki gromadzone przez
uczestnika PPK lokowane beda w funduszu zdefiniowanej daty wtasciwym dla
jego wieku, na wniosek moze on jednak przenies¢ catosé lub czes¢ srodkow
do innego funduszu prowadzonego przez te samg instytucje.

Optaty i koszty Maksymalny limit wynagrodzenia za zarzadzanie funduszem inwestycyjnym
lub emerytalnym, w ktérym lokowane s3a $rodki gromadzone w PPK bedzie
wynosit 0,5 proc. wartosci aktywoéw netto funduszu w skali roku. Dodatkowo
instytucja zarzadzajaca bedzie mogta pobiera¢ dodatkowe wynagrodzenie
uzaleznione od wynikow inwestycyjnych funduszy, nie wiecej jednak niz
0,1 proc. wartosci aktywow netto funduszu w skali roku. Ponadto ze $rodkéw
funduszu pokrywane beda réwniez koszty jego funkcjonowania (prowizje
i optaty na rzecz firm inwestycyjnych i bankéw, z ktérych fundusz inwesty-
cyjny korzysta, zawierajac transakcje, oraz na rzecz instytucji depozytowych
i rozliczeniowych; prowizje i optaty zwigzane z umowami i transakcjami fundu-
szu oraz przechowywaniem aktywow funduszu; wynagrodzenie depozytariu-
sza; a takze podatki i optaty oraz inne koszty przewidziane przepisami prawa).

Opodatkowanie Projekt ustawy przewiduje nastepujace rozwigzania dotyczace

i zachety podatkowe opodatkowania sktadek na PPK:

- sktadki finansowane przez podmiot zatrudniajacy nie beda wliczane do
wynagrodzenia stanowigcego podstawe ustalenia wysokosci obowiaz-
kowych sktadek na ubezpieczenia emerytalne i rentowe;

- skfadki podstawowe oraz dodatkowe finansowane przez pracodawce
beda dla pracownika przychodem do opodatkowania;

- sktadki finansowane przez uczestnika beda potracane z wynagrodzenia
po jego opodatkowaniu;

- sktadki finansowane przez pracodawce beda stanowic¢ dla niego koszt
uzyskania przychodu;

- sktadka powitalna i doptata roczna beda zwolnione z podatku dochodo-
wego od 0s6b fizycznych;

- wypftaty i wyptaty transferowe beda zwolnione z podatku dochodowego
od 0s6b fizycznych (przy czym wyptata 75 proc. w ratach nie jest opo-
datkowana, jesli bedzie trwata co najmniej 10 lat).

Zrédlo: opracowanie wiasne na podstawie projektu ustawy o pracowniczych planach
kapitatowych, https:/legislacja.rcl.gov.pl/docs//2/12308305/12491752/12491753/
dokument329966.pdf (28.04.2018)

Réwnie wazna dla dalszych rozwazan dotyczacych wptywu pracowniczych planéw
kapitalowych na wysoko$¢ przysztych stép zastapienia jest forma wyptaty srodkéw
zgromadzonych w PPK. Zgodnie z projektem ustawy $rodki te bedzie mozna wycofa¢
przed emerytura:
1) w razie powaznego zachorowania — do 25 proc. srodkéw;
2) na pokrycie wktadu wlasnego na zakup nieruchomosci mieszkaniowej (z obowiaz-
kiem zwrotu do 15 lat) — do 100 proc. srodkéw;
3) w postaci wyplaty transferowej (do innego PPK, na IKE bylego wspétmatzonka
lub osoby uprawnionej, na PPE osoby uprawnionej) — 100 proc. $rodkéw.


https://legislacja.rcl.gov.pl/docs//2/12308305/12491752/12491753/dokument329966.pdf
https://legislacja.rcl.gov.pl/docs//2/12308305/12491752/12491753/dokument329966.pdf

Po osiaggnigciu 60. roku zycia uczestnik PPK bedzie mégt natomiast wnioskowa¢ o:

1) wyptate do 25 proc. $rodkéw jednorazowo oraz pozostatej czgéci srodkéw w co

najmniej 120 ratach miesigcznych™;

2) wyptate w formie $wiadczenia matzeniskiego w 120 ratach miesigcznych (100 proc.

srodkéw uczestnika oraz jego matzonka, ktdry ukoriczyt 60 lat);

3) wyplatg transferowa 100 proc. srodkéw do zaktadu ubezpieczen na §wiadczenie

okresowe lub dozywotnie.

W kontekscie wskazanych form wyptaty srodkéw warto odnotowad, ze w propono-
wanym ksztalcie PPK nie beda produktem czysto emerytalnym. Przewidywane formy
wyplaty poza ryzykiem starosci moga by¢ bowiem wykorzystane réwniez do finansowa-
nia innych potrzeb i rodzajéw ryzyka (zakup nieruchomosci, powazne zachorowanie).

Metodyka i zatozenia badan

Aby oszacowaé potencjalny wptyw wdrozenia pracowniczych planéw kapitatowych
na adekwatno$¢ dochodowg emerytur w Polsce, przeprowadzono symulacj¢ wysokosci
przysztych wyptat z PPK przy zalozeniu, ze rozwiazania z omawianego projektu ustawy
zostang wprowadzone w zycie.

W pierwszym etapie analizy zgodnie z formutg (1) zostala obliczona przyszta wartos¢
kapitatu zgromadzonego na koncie uczestnika PPK (KU).

stO((1+1—T2)12n—(1+1%)12n)

(%)

By przeprowadzi¢ kalkulacje, przyjeto nastepujace zalozenia:

KU = @

1) poczatkowe (dzisiejsze) wynagrodzenie (Wp) wynosi 4700 z1 brutto, co odpowiada
przeci¢tnemu miesigcznemu wynagrodzeniu brutto w sektorze przedsi¢biorstw
w pierwszym kwartale 2018 r.”*;

2) nominalne wynagrodzenie uczestnika ro$nie co miesiac w §rednim rocznym tempie
(r,) rtéwnym 3 proc.”;

31 Projekt ustawy dopuszcza mozliwo$¢ wyptaty srodkéw w mniejszej liczbie rat. W takim przypadku nie obowiazuje
jednak zwolnienie wyptacanej kwoty z obowiazku uiszczenia podatku dochodowego od 0séb fizycznych.

32 Doktadna kwota wynosita 4700,11 zt. Zob. obwieszczenie Prezesa Gtéwnego Urzedu Statystycznego z dnia
18 kwietnia 2018 r. w sprawie przecietnego miesigcznego wynagrodzenia w sektorze przedsigbiorstw, wiacznie
z wyplatami z zysku, w pierwszym kwartale 2018 r.

33 Przyjeta warto$¢ 3 proc. odpowiada zalozeniom stosowanym przez Komisj¢ Europejska w modelu szacowania
teoretycznych stép zastapienia. Dla poréwnania Bank Swiatowy w swoich prognozach uzywa wskaznika wzrostu
na poziomie 2 proc., a OECD - 3,275 proc. Zob. The 2015 Pension Adequacy Report: current and future income
adequacy in old age in the EU, Luxembourg 2015, http://ec.europa.eu/social/BlobServlet?docld=14529&langld=
en (30.04.2018); E. Whitehouse, Adequacy (1). Pension entitlements, replacement rates and pension wealth, 2012,
s. 1-8; oraz Pensions at a Glance 2017: OECD and G20 indicators, Paris 2017, http://dx.doi.org/10.1787/pen-
sion_glance-2017-en (28.04.2018).
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3) za uczestnika PPK co miesiagc odprowadzana jest sktadka stanowigca w calym
okresie analizy staly cz¢$¢ jego wynagrodzenia (s);

4) pracujacy odprowadza sktadke do PPK bez przerwy przez # lat bezposrednio po-
przedzajacych osiggniecie przez niego 60. roku zycia, kiedy rozpoczyna korzystanie
ze zgromadzonych srodkéw™;

5) $rednia roczna stopa zwrotu z funduszy inwestycyjnych oferowanych w ramach
PPK () wynosi 3,5 proc.”; dla uproszczenia przyjeto, ze uwzglednia ona juz
wszystkie koszty i optaty zwiazane z inwestycja, a odsetki sa kapitalizowane co
miesiac;

6) roczna doptata do PPK w wysokosci 240 zt oraz sktadka powitalna w wysokosci
250 zt sq stale w catym okresie prognozy.

Zalozenia dotyczace poczatkowego wynagrodzenia, stazu pracy oraz wysokosci sktad-
ki potraktowano jako zalozenia scenariusza bazowego — w toku analizy zbadano, jak
zmiana wartosci tych parametréw wplywa na kocowy wynik.

Drugi etap analizy obejmowat ustalenie wysokosci miesigcznej ptatnosci, jaka uczest-
nik PPK otrzyma w zwiazku z uczestnictwem w programie, po ukonczeniu 60. roku
zycia. Przyjeto, ze wyplata moze nastapi¢ w dwéch formach: w postaci wyptaty progra-
mowej lub w postaci renty dozywotniej. W przypadku wyplaty programowej przyjeto,
ze na jej sfinansowanie zostanie przeznaczone 75 proc. zgromadzonego kapitatu i bedzie
ona obejmowata 120 réwnych rat. W przypadku renty dozywotniej przyjeto, ze zostanie
na nig przeznaczony caly zgromadzony kapital, a koszt zakupu annuitetu w zaktadzie
ubezpieczeri wyniesie 10 proc. wplacanego kapitalu®. Do ustalenia wartosci annuitetu
przyjeto, ze przecigtna dalsza dtugos¢ trwania zycia w wieku 60 lat wynosi 293 miesia-
ce”’. Ponadto majac na uwadze konieczno§¢ minimalizacji ryzyka inwestycyjnego, gdy
oszczedzajacy jest juz na emeryturze, stopg dyskontows dla wyplaty programowej oraz
renty dozywotniej (r,) ustalono na poziomie 1,5 proc. rocznie (kapitalizacja miesieczna)®®.
Przyjeto réwniez, ze platnosci okresowe z tytutu wykupionej wyptaty programowej lub

34 Projekt ustawy dopuszcza, pézniejsze rozpoczecie korzystania ze §rodkéw zgromadzonych na PPK. W opracowaniu
nie analizowano jednak wptywu decyzji o opéznieniu wyptaty na wysokos¢ $wiadczen z PPK. Na ten temat np.
T. Jedynak, The Role of Supplementary Retirement Savings in Reducing the Pension Gap in Poland, ,Economic and
Environmental Studies” 2017, Vol. 17, No. 2.

35 Przyjeto warto$¢ stopy zwrotu na poziomie wartoéci dtugookresowej stopy zwrotu netto z kapitatowych planéw
emerytalnych uwzglednianej w analizach Banku Swiatowego. Dla poréwnania analizy OECD uwzgledniaja stope
zwrotu na poziomie 3 proc. Zob. E. Whitehouse, op. cit.; Pensions at a Glance 2017, op. cit.

36 W Polsce rynek rent dozywotnich jest bardzo stabo rozwinigty i obecnie optaty za wykup annuitetu przewyiszaja
te ujete w symulacji. Majac jednak na uwadze potencjalny rozwdéj tego rynku w zwiazku z uruchomianiem PPK
za OECD, przyjeto poziom kosztéw zblizony do kosztéw w krajach z bardziej rozwinig¢tym rynkiem tego typu
produktdéw, zob. Pensions at a Glance 2017, op. cit.

37 Przyjeto prognozowana przez Eurostat przecigtng dalsza dtugosé zycia 60-letniego mezczyzny w 2050 r. Analogiczna
warto$¢ dla kobiet wynosi 343 miesiace, zob. Assumptions for life expectancy by age, sex and type of projection, hetp://
ec.europa.cu/eurostat/data/database (30.04.2018).

38 Stopa ta powinna odpowiada¢ wartosci technicznej stopy procentowej stosowanej w obliczeniach aktuarialnych.
Podana wartos¢ jest nizsza od wartoci 2 proc. zaktadanej w dtugoterminowych opracowaniach OECD i Banku
Swiatowego (jednakze w $wietle niedawnych dowiadcze zwiazanych ze rodowiskiem niskich stép procentowych
taka warto$¢ wydaje si¢ uzasadniona, zob. The 2015 Pension..., op. cit.; E. Whitehouse, op. ciz.
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renty s3 dokonywane z géry. Ostatecznie formula, zgodnie z ktdra obliczono wartos¢
pierwszej wyplaty miesi¢cznej, (1) miata postaé:

Td
P =(—2 | x 7 2)
' <1—(1+1—§) > (1+39)

gdzie m oznacza odpowiednio liczbg miesigcy, przez ktére bedzie dokonywana wyptata

programowa lub w przypadku renty dozywotniej przeci¢tng dalsza dtugos¢ trwania zycia
uwzgledniang w rachunku rent.

W ostatnim etapie analizy obliczone wartoéci miesigcznych platnosci z PPK zestawiono
z przyszta wartoscig ostatniego wynagrodzenia uczestnika (W)). Uzyskana warto$¢ (RRppx)
informuje o wysokosci dodatkowej stopy zastapienia z tytutu uczestnictwa w PPK — osoba
decydujaca si¢ na przystapienie do PPK bedzie mogta liczy¢ na stope zastapienia wyzsza
0 RRppy (punktéw procentowych) niz w razie braku uczestnictwa w programie.

RR il
PPK =
Warto$¢ W7 obliczono na podstawie przyjetego wynagrodzenia poczatkowego, tempa
wzrostu wynagrodzen oraz przy zalozeniu nieprzerwanej kariery zawodowej trwajacej
do 60. roku zycia.

Rezultaty

Wyniki pierwszego etapu analizy zestawiono na wykresie 1. Przedstawia on przyszia war-
to$¢ srodkéw zgromadzonych w PPK przez dzisiejszego 25-latka zarabiajacego réwnowar-
to$¢ $redniego wynagrodzenia w zaleznosci od wysokosci odprowadzanej sktadki i okresu
oszczgdzania. Dodatkowo na rysunku przedstawiono réwniez przyszia wartos¢ kapitatu
pochodzacego wytacznie z doptat z Funduszu Pracy (sktadka powitalna i doptaty roczne).

Wykres 1. Przyszita warto$¢ kapitatu zgromadzona w PPK
60 000 zt 600 000 zt

50 000 zt H kapitat z doptat (0$ lewa) 1500 000 zt
sktadka 3,5 proc.

40 000 zt 4 sktadka 5 proc. =400 000 zt
sktadka 6,5 proc.

30 000 zt H sktadka 8 proc. - ——1300 000 zt

20 000 zt - — 200 000 zt

10 000 zt = 0, 2 g oo o mill N EENEE 100000z

0zt 0zt

z 5 7 9 11 13 15 17 19 21 23 25 27 29 31 33 35 z

lata

Zrédlo: opracowanie wiasne
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Poza przyszta wartoscig kapitatu zgromadzonego w PPK, ktéra w przypadku maksy-
malnego okresu oszcz¢dzania i skfadki 8 proc. moze wynie$¢ ponad 500 tys. zt., warto
zwrdci¢ uwage réwniez na przyszla wartos¢ kapitatu finansowanego z bezposrednich
zachet. Przy zalozeniu niezmiennej ich wysokosci przez 35 lat oszczedzania uczestnik
PPK dostanie 8,65 tys. zt doptat”, ktérych warto$¢ w chwili osiagnigcia przez niego
wieku emerytalnego wyniesie ok. 16,8 tys. zl. Dotychczas tak duze zachgty ze strony
panistwa nie byly oferowane w ramach zadnego innego instrumentu dtugoterminowego
oszczedzania.

Wykres 2 ilustruje przewidywany wzrost stopy zastapienia dla analizowanego 25-latka
(0§ pionowa) w zaleznosci od dtugosci okresu oszczedzania (o pozioma) oraz wysokosci
sktadki odprowadzanej do PPK i formy wyptaty oszczgdnosci.

Wykres 2. Wzrost stopy zastapienia w zaleznosci od wyboru formy wyplaty
oszczgdnoscei, wysokosci skfadki odprowadzanej na PPK
oraz dtugosci okresu oszczgdzania

Sktadka 3,5 proc. Sktadka 5 proc.
28 28
24 24
20 20
g 16 J 16
a12 512
8 8
4 4
0 0
5 8 11 14 17 20 23 26 29 32 35 5 8 11 14 17 20 23 26 29 32 35
Sktadka 6,5 proc. Sktadka 8 proc.
28 28
24 24
20 20
8 16 8 16
512 512
8 8
4 4
0 0
5 8 11 14 17 20 23 26 29 32 35 5 8 11 14 17 20 23 26 29 32 35
wyptata programowa renta dozywotnia

Zrédlo: opracowanie wlasne

Z przeprowadzonych obliczen wynika, ze 25-letni uczestnik PPK zarabiajacy dzisiaj
$rednia krajowa, ktéry bedzie nieprzerwanie przez 35 lat oszczedzat w ramach PPK,
wybierajac wyptate w formie renty dozywotniej, w zaleznosci od wysokosci odprowa-
dzanej sktadki bedzie mégt liczy¢ na wzrost stopy zastapienia na poziomie od 6,3 do
13,9 p.p. Przy wyborze wyplaty programowej analogiczna wielko$¢ wzrosnie natomiast
0 11,6-25,5 p.p. W tym przypadku trzeba jednak pamigta¢, ze wzrost stopy zastapienia

39 Kwota uwzglednia sktadke powitalng (250 z}) oraz wyptacane co rok przez 35 lat doptaty roczne (240 zt).



bedzie odczuwalny jedynie przez pierwszych 120 miesiecy po zakoriczeniu aktywno-
$ci zawodowej. Z punktu widzenia matematyki finansowej oczywista jest konkluzja,
zgodnie z kt6ra przewidywany wzrost stopy zastapienia jest tym wyzszy, im dtuzszy jest
okres oszczgdzania. Warto jednak podkresli¢ tutaj skale wptywu wydtuzenia okresu
oszcz¢dzania na zmiang stopy zastapienia: przykladowo wydtuzenie okresu oszcze-
dzania z 30 do 35 lat* powoduje jej wzrost od 1,8 p.p. (sktadka 3,5 proc.) do 4 p.p.
(sktadka 8 proc.). Analogiczna réznica przy wydtuzeniu okresu oszczgdzania z 20 do
35 lat wynosi od 4,2 do 9,3 p.p. Warto réwniez w tym miejscu odnotowad, ze nawet
w przypadku wieloletniego odprowadzania sktadki na najwyzszym poziomie przyszie
wyptaty z PPK nie zapewnia pelnego pokrycia szacowanych rozmiaréw przysztej luki
emerytalnej (ok. 20-35 proc.).

Na wykresie 3 zobrazowano prognozowany wplyw oszcz¢dnoséci gromadzonych
w ramach PPK na wzrost stopy zastapienia w zaleznosci od dtugosci okresu oszczedza-
nia oraz formy wyplaty przy réznych zalozeniach co do stopy sktadki oraz wysokosci
poczatkowych zarobkéw. W obliczeniach uwzgledniono cztery scenariusze dtugosci
oszczgdzania: 5, 15, 25 i 35 lat oraz trzy poziomy zarobkéw poczatkowych: dzisiejsze
minimalne wynagrodzenie (2100 zt), dzisiejsze Srednie wynagrodzenie (4700 z}) i trzy-
krotno$¢ dzisiejszego $redniego wynagrodzenia (14 100 z1). Dla zachowania przejrzystosci
rezultaty przedstawiono pogladowo dla czterech pozioméw sktadki: 3,5 proc., 5 proc.,
6,5 proc. oraz 8 proc.

Z informagji przedstawionych na wykresie wynika, ze wplyw dodatkowych oszczed-
nosci gromadzonych w PPK na wysoko$¢ przyszlej stopy zastapienia jest tym silniej
odczuwalny, im nizsze jest poczatkowe wynagrodzenie uczestnika. Sytuacja ta wynika
z jednakowej dla wszystkich oszczedzajacych wysokosci optaty powitalnej oraz stalej
kwotowo skladki dodatkowej. W przypadku wyplaty programowej réznica w zmianie
stopy zastapienia pomig¢dzy osobami o wysokich zarobkach a osobami otrzymujacymi
minimalne wynagrodzenie wynosi 2 p.p. W przypadku renty dozywotniej réznica ta
jest natomiast réwna 1,1 p.p.

Przedstawione dotychczas wyniki analizy dotyczyty efektéw uczestnictwa w PPK
osoby rozpoczynajacej dzisiaj aktywno$é¢ zawodowa, ktora begdzie miata mozliwosé
podjecia decyzji o uczestnictwie w PPK w trakcie calej kariery. Na wykresie 4 przed-
stawiono prognozowany wplyw oszczgdzania w PPK na stope zastapienia oséb, ktére
w chwili wejscia w zycie ustawy o PPK beda juz miaty za sobg okreslony staz pracy
i nie beda miaty mozliwosci uczestniczenia w PPK przez pelny okres 35 lat. W analizie
uwzgledniono osoby majace obecnie 35, 45 i 50 lat, ktérych dzisiejsze wynagrodzenie
jest réwne 4700 zl. Przyjeto, ze beda one oszczgdzaty w PPK przez caly okres pracy
pozostaty do ukoriczenia przez nie 60 lat. Wykres uwzglednia stopg sktadki na pozio-
mie 3,5 proc. oraz 8 proc.

40 Przy czym zgodnie z przyjeta metodologia wydtuzenie oszczedzania o 7 lat oznacza rozpoczecie oszczedzania o 7 lat
wcze$niej przy statym wieku zakonczenia aktywnosci zawodowej réwnym zgodnie z zatozeniami projektu ustawy
60 lat.
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Wykres 3. Wplyw uczestnictwa w PPK na wzrost stopy zastapienia w zaleznosci od
formy wyplaty, stopy sktadki, wysokosci poczatkowych zarobkéw oraz
dtugosci okresu oszczedzania

Woyptata programowa

Sktadka 3,5 proc. Sktadka 5 proc.
28 28
24 24
20 20
§' 16 Lé' 16
212 212
8 8
\ 11 \ Il
5 15 25 35 5 15 25 35
Sktadka 6,5 proc. Sktadka 8 proc.
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Zrédlo: opracowanie wlasne



Wykres 4. Wptyw uczestnictwa w PPK na wzrost stopy zastapienia oséb o réznym
stazu zawodowym

35 lat
Sktadka 3,5 proc. Sktadka 8 proc.
20 20
16 16
g 12 s 12
o o
S 8 = 8
4 4
0 0
5 7 9 11 13 15 17 19 21 23 25 5 7 9 11 13 15 17 19 21 23 25
45 lat
Sktadka 3,5 proc. Sktadka 8 proc.
14 14
12 12
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J 8 g 8
S 6 S
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0 0
5 7 9 11 13 15 5 7 9 11 13 15
50 lat
Sktadka 3,5 proc. Sktadka 8 proc.
10 10
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g 6 g 6
o (=)
g =g
2 2
0 0
5 6 7 8 9 10 5 6 7 8 9 10
wyptata programowa renta dozywotnia

Zrédlo: opracowanie wiasne

Przedstawione wyniki obliczen wskazuja, ze ze wzgledu na krétki okres gromadzenia
oszczedno$ci osoby majace dzisiaj 50 lat, ktdre zdecyduja si¢ na uczestnictwo w PPK
do 60 roku zycia, przy wyplacie w formie renty dozywotniej, beda mogty liczy¢ na
wzrost przyszlej stopy zastapienia o ok. 1,8-3,8 p.p. (dolna granica przedziatu przy
uwzglednieniu sktadki do PPK na poziomie 3,5 proc., gérna granica przy skiadce
réwnej 8 proc.). W ujeciu kwotowym oznacza to, ze przy poczatkowej sktadce na
poziomie 165-376 zt (w tym 94-188 zt sktadki finansowanej przez pracownika) ana-
lizowany uczestnik PPK bedzie mégt liczy¢ na miesigczny dodatek do emerytury na
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poziomie 112-240 zt (warto$¢ w chwili wyptaty, po zdyskontowaniu warto$¢ obecna
dodatkowej wyplaty wynositaby 79-170 zt). Z kolei dzisiejsi 35-latkowie po 25 latach
uczestnictwa w PPK przy wyptacie w formie renty dozywotniej mogg si¢ spodziewaé
stopy zastapienia wyzszej od 4,5 do 9,7 p.p. (W ujgciu kwotowym jest to juz 443 zi
do 966 z1). Obiektywnie nalezaloby wigc stwierdzi¢, ze pozytywne efekty uczestni-
ctwa w PPK majg szanse odczué przede wszystkim osoby mlodsze majace przed sobg
potencjalnie dtugi okres oszcz¢dzania. Stad tez wydaje sig, ze to wlasnie na tej grupie
pracownikéw powinny skupi¢ si¢ gtéwne dziatania promocyjne i edukacyjne majace
zacheci¢ do uczestnictwa w PPK.

Podsumowanie

W obliczu prognozowanych niskich stép zastapienia i poglebiajacej si¢ luki emerytalnej w ostat-
nim czasie rzad stusznie zidentyfikowat koniecznos¢ poprawy adekwatnosci dochodowej
emerytur. Biorac pod uwage uwarunkowania polskiego systemu emerytalnego, pogarszajaca
si¢ sytuacje demograficzng oraz maty skfonno$¢ Polakéw do oszczgdzania, wydaje sig, ze
racjonalnym $rodkiem realizacji tego celu jest budowa promowanego przez paristwo syste-
mu gromadzenia dodatkowych oszczednosci emerytalnych. W tym kontekscie nalezy wige
uznad, ze planowane wdrozenie pracowniczych planéw kapitatowych jest krokiem stusznym
i potrzebnym.

Nie ograniczajac si¢ jednak wylacznie do pobieznej analizy sytuacji, identyfikagji
rozmiaréw luki emerytalnej oraz opisu rozwiazari proponowanych w ramach projektu
ustawy o PPK, w niniejszym opracowaniu podj¢to probe oszacowania skali wptywu
wdrozenia pracowniczych planéw kapitalowych na poprawe adekwatnosci dochodowej
polskiego systemu emerytalnego. W rezultacie przeprowadzonych analiz stwierdzo-
no, ze PPK moga mie¢ istotny wplyw na poprawe adekwatnos$ci emerytur wylacznie
w przypadku wieloletniego uczestnictwa w programie. W przypadku krétkiego okresu
gromadzenia oszczgdnosci nawet wysoki poziom sktadki nie wptynie realnie na wzrost
wysokosci przysztych emerytur. Oznacza to, ze potencjalnie najwigksze korzysci z uczest-
nictwa w PPK moga odnie$¢ osoby mlode, rozpoczynajace dopiero swoje kariery zawo-
dowe. W przypadku dzisiejszych 40- i 50-latkéw efekt uczestnictwa w PPK bedzie zniko-
my, a osoby te moga by¢ rozczarowane poréwnaniem wysokosci odprowadzanej sktadki
i otrzymywanym w zamian za nie $wiadczeniem. Ponadto stwierdzono, ze planowana
konstrukcja PPK w nieznacznym stopniu preferuje osoby mato zarabiajace, ktére dzigki
systemowi doptat w zwigzku z udzialem w programie moga liczy¢ na ok. 1,1 p.p. wigkszy
wzrost przyszlej stopy zastapienia.

Analizujac potencjalny wptyw PPK na poprawe adekwatnosci emerytur, odnotowano
réwniez, ze nawet w przypadku wieloletniego odprowadzania sktadki na najwyzszym
poziomie przyszte wyptaty z PPK nie zapewnia pelnego pokrycia prognozowanej luki
emerytalnej (ok. 20-35 proc.). Z przeprowadzonych obliczen wynika, ze biorac pod



uwage wyplatg w formie renty dozywotniej oraz przy zalozeniu optacania sktadki na
poziomie 8 proc. i przy najdtuzszym uwzglednionym w analizie okresie uczestnictwa
w PPK (35 lat), wyplaty z PPK zapewnia wzrost stopy zastapienia jedynie o 13,9 p.p.

W kontekscie projektowanego wdrazania ustawy o PPK trzeba takze zauwazy¢, ze
powazne watpliwosci budzi mozliwo$¢ wyptaty srodkéw z PPK w formie wyptaty pro-
gramowej. Daje ona bowiem oszczgdzajacym o niskiej $wiadomosci finansowej pozory
mozliwosci uzyskania wysokich emerytur. Tymczasem juz po 10 latach od rozpoczgcia
wyplat, a wigc po uptywie zaledwie 2/5 oczekiwanej dalszej dtugosci trwania zycia
mezczyzny po skoriczeniu 60. roku zycia*, nie beda oni mogli liczy¢ na dodatkowe
$rodki z PPK. Jest to tym bardziej niepokojace, ze wyczerpanie si¢ srodkéw z PPK na-
stapi w momencie, gdy stan zdrowia z jednej strony uniemozliwi im jakakolwick dalsza
pracg, a z drugiej strony bedzie powodowat wzrost niezb¢dnych wydatkéw na lekarstwa
i opieke medyczna.

Nalezy réwniez odnotowaé, ze warunkiem sukcesu PPK jest powszechno$¢ tego
rozwiazania, a wigc sklonienie do uczestnictwa w programie jak najwigkszej liczby pra-
cujacych. Biorac jednak pod uwagg niskie zaufanie Polakéw do systemu emerytalnego,
w tym w szczegSlnosci podwazong na skutek zmian w OFE wiar¢ w jego trwatos¢
i stabilnos¢, uzyskanie wysokiego poziomu partycypacji w PPK moze okazaé si¢ trudne
do wykonania. W zamysle pomystodawcéw PPK wysoki poziom uczestnictwa maja za-
pewni¢ rozwigzania opierajace si¢ na dorobku ekonomii behawioralnej (auto-enrolment,
bezpo$rednie doptaty), ktére sprawdzity si¢ w innych krajach (Niemcy, Nowa Zelandia,
Wielka Brytania). Nie ma jednak gwarangji, ze zdadza one réwniez egzamin w Polsce.

W konkluzji opracowania, odnoszac si¢ do postawionej we wstepie hipotezy badaw-
czej, stwierdza si¢ wiec, ze z perspektywy pracownika uczestnictwo w pracowniczych
planach kapitatlowych zwigkszy adekwatnos¢ dochodows jego przyszlej emerytury oraz
przyczyni si¢ do zmniejszenia jego indywidualnej luki emerytalnej. Nie bedzie on mégt
jednak liczy¢ na jej petne pokrycie. Do podobnych wnioskéw mozna doj$¢ w wymiarze
ogdlnospotecznym: PPK majg szans¢ wplynaé na zmniejszenie catkowitej luki emery-
talnej w Polsce, nie umozliwig one jednak catosciowego rozwiazania problemu braku
adekwatnosci przysztych emerytur, a skuteczno$¢ PPK w tym zakresie w duzej mierze
zalezy od sukcesu ich wdrozenia i stopnia powszechnosci.

Dokonujac na koniec préby oceny PPK w skali globalnej, stwierdzi¢ nalezy, ze ich wdro-
zenie moze stanowic realng szans¢ na budowe systemu gromadzenia oszczednosci polskich
gospodarstw domowych. Powstanie takiego systemu stworzyloby réwniez mozliwos¢ korekty
dotychczasowego modelu rozwoju, ktéry przez ostatnie 25 lat z koniecznosci uwzgled-
nial niski udzial finansowania inwestydji z oszczgdnosci gospodarstw domowych. Ponadto
oszczgdnosci gromadzone w ramach PPK moga przyczynic si¢ do rozwoju krajowego rynku
kapitatowego, a tym samym wplyna¢ na potencjat gospodarki oraz zwickszy¢ stabilnos¢

41 Oczekiwana dlugo$¢ zycia 60-latka w 2050 r. wynosi 293 miesiace. W przypadku kobiet warto$¢ ta wynosi
343 miesiace, a wigc $rodki z PPK wyptacane w formie wyptaty programowej wystarcza na nieco dtuzej niz
1/3 okresu przebywania na emeryturze, zob. Assumptions for life expectancy by age, sex and type of projection,
op. cit.

Wptyw wprowadzenia pracowniczych planéw kapitatowych na wysoko$¢ przysztych swiadczern emerytalnych w Polsce

19




20

i bezpieczeistwo calego systemu finansowego. Pozytywnym efektem wdrozenia PPK oraz
dyskusji z tym zwiazanych moze by¢ réwniez podniesienie poziomu $wiadomosci finansowej
i emerytalnej spofeczeristwa oraz wyksztalcenie nawyku dtugoterminowego oszczgdzania.

Na zakoriczenie warto réwniez zauwazy¢, ze przeprowadzone badania moga stanowi¢
podstawe do dalszych, poglebionych analiz. W aspekcie teoretycznym interesujace wydaja
si¢ by¢ rozwazania o miejscu PPK w polskim systemie emerytalnym. Przyktadowo mozna
by zada¢ pytanie, czy obowiazek tworzenia PPK przez pracodawcéw oraz wbudowane
opcje auto-enrolment i auto-reenrolment warunkuja, ze powinny by¢ one traktowane jako
sktadowa systemu dodatkowego czy raczej systemu bazowego. Inng kwestia wymagajaca
rozwinigcia jest precyzyjne ustalenie wysokosci przyszlej luki emerytalnej w Polsce. W tym
celu nalezaloby ustali¢ wysokos¢ docelowej stopy zastapienia w Polsce oraz sporzadzi¢ do-
ktadne prognozy przyszlych stép zastapienia dla kolejnych kohort koriczacych aktywnos¢
zawodowa. Ciekawe wydaje si¢ zbadanie, na ile Polacy sa $wiadomi istnienia luki eme-
rytalnej i potrzeby gromadzenia dodatkowych oszczgdnosci emerytalnych. Uchwalanie
ostatecznej wersji oraz pozniejsze wejscie w zycie ustawy o PPK otworzy réwniez mozliwo$é
szczegblowej analizy poszczegdlnych jej zapiséw. Za kilka lat bedzie mozna takze zweryfi-
kowa¢ realizacjg zalozeni co do powszechnosci PPK, a takze zbada¢ efektywnos¢ inwestycji
dokonywanych w ramach réznych planéw. Spogladajac na kwesti¢ PPK z innej strony,
warto réwniez zbada¢ wplyw wdrozenia tego rozwigzania na rynek pracy oraz polityke
zatrudnienia, a takze na rozwdj rynku kapitatowego.

dr Tomasz Jedynak
Katedra Zarzqdzania Ryzykiem i Ubezpieczert
Uniwersytet Ekonomiczny w Krakowie
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Impact of the introduction of employee capital plans on the
amount of future pension benefits in Poland

One of the ways for the realisation of Strategia Odpowiedzialnego Rozwoju — Programu
Budowy Kapitatu [A strategy for responsible growth — a programme for the building up
of capital] and here one announced in 2016, is the planned implementation of a new
and supplementary government promoted mechanism for group savings for retirement
purposes — the so called PPK — employee capital plan. This next scheme in conjunction
with the relatively unpopular IKE, IKZE and PPE retirement savings programmes, is
a proposal for retirement savings that has promoted the said author to ask questions as to
the impact the implementation of PPK might have on improving the income ‘adequacy’
of the Polish retirement pension system. In attempting to answer this question the fol-
lowing areas were explored: 1) an estimation of the degree of income adequacy in rela-
tion to pensions in Poland 2) a presentation of the solutions proposed within the PPK
project and 3) undertaking an attempt at evaluating the influence of the implementation
of PPK on increased income adequacy within the Polish retirement pension system. As
a result of the analyses conducted it was ascertained that participation within the PPK
programme increases the adequacy of future retirement pensions as well as resulting in
a lessening of retirement deficits though without being able to cover them completely.

Key words: employee capital plans, retirement pension adequacy, retirement pensions,
substitution level, retirement pension deficit, retirement pension payments



