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Implementacja Ogolnoeuropejskiego
Indywidualnego Produktu Emerytalnego
w Polsce - podejScie regulacyjne i ekonomiczne

Implementation of the Pan-European Pension Product in Poland -

Streszczenie

Ogolnoeuropejski Indywidualny Produkt Emerytalny
(OIPE) jest nowatorskim rozwigzaniem Parlamentu
Europejskiego i Rady, ktére ma stanowi¢ odpowiedz
na procesy demograficzne dokonujace sie w pan-
stwach cztonkowskich UE. Stworzenie nowego po-
nadnarodowego produktu emerytalnego ma przyczy-
ni¢ sie do wzrostu oszczednosci dtugoterminowych
Europejczykow, a takze wzmocni¢ unijne rynki kapi-
talowe. Celem artykutu zatozonym przez autoréw jest
zaprezentowanie najwazniejszych zagadnien zwiaza-
nych z OIPE wraz z jego implementacja do krajowego
systemu prawnego, z uwzglednieniem perspektywy
regulacyjno-ekonomicznej. Gtéwna teza jest mozli-
wos¢ poprawy zadowolenia z produktéw emerytal-
nych w poréwnaniu z posiadanym produktem, jakim
jest Indywidualne Konto Emerytalne (IKE). Artykut
skfada sie z 3 czesci. W pierwszej zaprezentowano
najwazniejsze aspekty rozporzadzenia Parlamentu Eu-
ropejskiego i Rady nr 2019/1238 z 20 czerwca 2019 r.
w sprawie ogdélnoeuropejskiego indywidualnego pro-
duktu emerytalnego, Dz.U.UE.L. 2019.198.1. Nastep-
nie oméwiono projekt ustawy o ogdlnoeuropejskim
indywidualnym produkcie emerytalnym i zestawiono
go z funkcjonujaca ustawa o indywidualnych kontach
emerytalnych oraz indywidualnych kontach zabezpie-
czenia emerytalnego. Ostatnig czescig publikacji sa
wyniki pionierskiego, autorskiego badania zrealizowa-
nego na probie posiadaczy IKE.

Stowa kluczowe

system emerytalny, prywatne produkty emerytalne,
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regulatory and economic approach

Abstract

The pan-European Personal Pension Product (PEPP)
is an innovative solution of the European Parliament
and the Council, which is to be a response to the
demographic processes taking place in the EU
Member States. The creation of a new supranational
pension product is intended to contribute to the
growth of Europeans' long-term savings and
strengthen the EU capital markets. The article
assumed by the authors aims to present the most
important issues related to PEPP and its
implementation into the national legal system, taking
into account the regulatory and economic
perspectives. The main thesis is the possibility of
improving satisfaction with pension products in
comparison with the existing product, which is the
Individual Retirement Account (IKE). The article
consists of 3 parts. The first presents the most
important aspects of the Regulation of the European
Parliament and the Council No. 2019/1238 of
20/06/2019 on a pan-European Personal Pension
Product, Dz.U.UE.L.2019.198.1. Then, the draft act
on the pan-European individual pension product was
discussed and compared with the functioning act on
individual retirement accounts and individual
retirement security accounts. The last part of the
publication is the results of a pioneering, original
study of IKE holders.

Keywords
pension system, private pension products, social security,
IKE, PEPP
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Wprowadzenie

Podjecie si¢ przez Parlament Europejski prac nad za-
proponowaniem dobrowolnego produktu emerytalnego,
ktory funkcjonowalby na terenie catej UE spowodowa-
ne jest szeregiem czynnikow. Wsrdd nich wskaza¢ moz-
na na: starzenie si¢ ludnosci i spoleczenstw (European
Commission 2018), zmniejszenie pozioméw dzietnosci,
ale takze zwigkszenie mobilnosci. Problemem jest takze
niewydolno$¢ pafistwowych filaréw systemdéw emerytal-
nych, ktora przejawia si¢ malejacymi stopami zastgpie-
nia, a prognozowane s3 jej drastyczne spadki (European
Commission 2018; OECD 2021). Istotny jest tez niedo-
stateczny poziom oszczednosci gospodarstw domowych,
zwlaszcza dtugoterminowych, w tym na cele emerytalne,
a takze bankowa orientacja oszczednoS$ci Europejczy-
kéw utrzymywanych w formie depozytéw. Rynek indy-
widualnych produktéw emerytalnych w Unii jest roz-
drobniony i niejednolity, a oferta bardzo mocno rozni
si¢ miedzy poszczegOlnymi panstwami. Ponadto w 2015 r.
11,3 mln spo$réd 306 min obywateli UE-28 w wieku pro-
dukcyjnym (od 20 do 64 lat) mieszkalo w panstwie
cztonkowskim innym niz pafistwo cztonkowskie ich oby-
watelstwa, a 1,3 mln obywateli Unii pracowato w pan-
stwie cztonkowskim innym niz ich panstwo cztonkow-
skie zamieszkania. W 2019 r. 17,9 mln Europejczykow
mieszkalo w innym kraju UE, w tym 13 mln w wieku
produkcyjnym. Coraz wigksza mobilno$¢ pracownikow
miedzy krajami w ramach UE stwarza popyt na indywi-
dualne produkty emerytalne o charakterze transgranicz-
nym. Prace skonczyly si¢ przyjeciem rozporzadzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady nr 2019/1238
z 20 czerwca 2019 r. w sprawie og6lnoeuropejskiego in-
dywidualnego produktu emerytalnego Dz.U.UE.L.
2019.198.11 (dalej jako: rozporzadzenie nr 2019/1238).
Produkt ten jest kluczowym elementem planu dziatania
Komisji Europejskiej na rzecz wzmocnienia unii rynkow
kapitatowych (Capital Markets Union 2.0) (Cunha
2019) - jest dostepny jako uzupelnienie publicznych
i pracowniczych systemdw emerytalnych, obok istnieja-
cych krajowych, prywatnych programéw emerytalnych.
OIPE oferuje oszczgdzajacym na emeryture wigkszy wy-
bor i korzysci wynikajace z wigkszej konkurencji, wigk-
szej przejrzystosci, a takze elastycznoSci opcji produk-
tow. Dostawcy OIPE odniosg korzysci z rzeczywistego
jednolitego rynku OIPE i utatwionej dystrybucji trans-
granicznej, co umozliwi im taczenie ulokowanych akty-
wow i tworzenie korzySci skali. Jednocze$nie OIPE ma
pomagac w ukierunkowaniu oszcz¢dnosci na rynki kapi-
talowe, aby sprzyjaly one w wigkszym stopniu inwesty-
cjom oraz wzrostowi gospodarczemu w UE.

Celem artykutu jest prezentacja najwazniejszych za-
gadnief zwigzanych z implementacja do krajowego sys-
temu prawnego OIPE z perspektywy regulacyjno-ekono-
micznej. W artykule zaprezentowano wyniki pierwszego
ogolnopolskiego badania posiadaczy Indywidualnych
Kont Emerytalnych (IKE) pod katem gotowosci do na-
bycia nowego produktu emerytalnego. Teza artykufu
dotyczy mozliwo$ci poprawy zadowolenia z produktow
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emerytalnych przez nowy produkt OIPE w pordwnaniu
z juz posiadanym produktem IKE, a takze zwickszenia
poziomu konkurencji na rynku indywidualnych produk-
tow emerytalnych, réwniez w wymiarze transgranicznym.

Ogolnoeuropejski indywidualny
produkt emerytalny —
najwazniejsze aspekty prawne

OIPE jest nowatorskim pomystem Parlamentu Europej-
skiego i Rady, ktdry jest mozliwym rozwigzaniem po-
waznych wyzwan demograficznych, przed ktorymi stoja
europejskie, starzejace si¢ spoteczenstwa (Calu, Stanciu
2018). Glownym zatozeniem, jakie przyswiecalo moco-
dawcom byly przede wszystkim: che¢ rozwoju rynkdw
kapitalowych UE, pobudzenie inwestycji, a takze wspie-
ranie procesOw migracji pracowniczych. Produkt ten ma
stanowi¢ uzupelnienie funkcjonujacych juz systemow
zabezpieczenia okresu starosci (zaréwno panstwowych,
jak i indywidualnych, a takze pracowniczych). Prace to-
rujace droge do regulacji w ramach OIPE rozpoczely si¢
w 2012 r., kiedy Komisja Europejska zwrdcita si¢ do Eu-
ropejskiego Urzedu Nadzoru Ubezpieczen i Pracowni-
czych Programéw Emerytalnych (EIOPA) o porade
w sprawie rozwoju jednolitego rynku UE dla indywidu-
alnych programéw emerytalnych (Bér 2022).

Rozwigzania przedstawione w rozporzadzeniu
2019/1238 nie maja charakteru zastgpczego wzgledem
juz funkcjonujgcych instrumentéw, a takze nie maja za
cel harmonizowania systemow krajowych emerytur in-
dywidualnych. Duze zréznicowanie prywatnych akty-
wow emerytalnych do PKB (wykres 1) jest réwniez wazng
przyczyng wprowadzenia nowego produktu, aby migdzy
poszczegOlnymi krajami dochodzifo do konwergencji
(wyrdwnywania) poziomu tych oszczg¢dnosci. Nalezy za-
uwazy¢, ze w art. 3 rozporzadzenia jest wyraZne potwier-
dzenie, ze w pafistwach czlonkowskich nie nastapia
zmiany w systemach emerytur indywidualnych. Dzigki
czemu, osoby korzystajace z tych rozwigzan nie musza
obawia¢ si¢ o swoje dotychczas zgromadzone §rodki, ani
o warunki preferencyjne, jakie im przystuguja, np. do-
platy, ulgi podatkowe. Warto mie¢ takze na uwadze, ze
nie ma formalno-prawnych przeszkdd, aby produkty
emerytalne juz funkcjonujace w poszczeg6lnych pafi-
stwach czlonkowskich mogly by¢ zarejestrowane jako
OIPE (Borg, Minto i van Meerten 2019, s. 171).
W zwiazku z tym pafistwa czlonkowskie nie maja obo-
wigzku tworzenia nowych produktéw, a moga zmodyfi-
kowac te juz istniejace.

Indywidualna przezorno$¢ obywateli przejawiajaca
sie uczestnictwem w dobrowolnych formach oszczedza-
nia jest wysoce pozadana przez pafnstwo. Przesuwajac
dotychczasowa konsumpcje w czasie poszczeg6lne oso-
by staraja si¢ utrzymac swdj poziom zycia jak najdtuzej
(domyslnie do $mierci), a jednocze$nie zmniejszajg ryzy-
ko ubdstwa w przysztosci. Nie do przecenienia jest tak-
ze wplyw dtugoterminowych oszczednoSci na pozycje in-
westycyjna danego kraju. Nalezy mie¢ na uwadze, ze
zgodnie z Bazylea III finansowanie inwestycji dtugoter-
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Wykres 1. Prywatne aktywa emerytalne w Polsce jako % PKB na tle wybranych krajow
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Zrodto: Comiesieczne zestawienie informacji o oszczednosciach, PFR, Grudzief 2022 1.

minowych jest w wysokim stopniu ograniczone przy za-
stosowaniu krotkoterminowych oszczednosci. Jednak by
zgromadzi¢ dlugoterminowe oszcz¢dnoSci nalezy przy-
gotowa¢ odpowiednia ofert¢ produktowa. W zwiazku
z tym nie sposob nie zgodzi¢ si¢ z Borg, Minto i van Me-
erten (2019, s. 154-156), ze osoby pragnace zgromadzi¢
wicksze oszczedno$ci na okres po zakoniczeniu aktywno-
$ci zawodowej potrzebuja zaréwno dostepu do szerszej
oferty, anizeli tylko produkty emerytalne w poszczegdl-
nych krajach, jak i korzysci, jakie wynikaja z konkuren-
cji rynkowej. Chcac podkresli¢ uniwersalno$¢ nowego
produktu we wstepie rozporzadzenia jest zawarta infor-
macja, ze ustanawia ono jednolite przepisy na terenie
catej UE, zaréwno w zakresie oferowania, dystrybucji,
jak i procesdéw nadzorczych.

Wazny jest fakt, ze rejestracja OIPE dokonywana jest
w EIOPA za poSrednictwem organu nadzorczego, ktdry
funkcjonuje w jednym z pafistw cztonkowskich (w przy-
padku Polski jest to Komisja Nadzoru Finansowego,
KNF). Istotne jest takze, ze dokonanie takiego wpisu jest
obowiazujace we wszystkich pafistwach czlonkowskich,
dzieki czemu dystrybutor OIPE nie musi sktada¢ wniosku
w kazdym organie nadzorczym osobno. Omawiany akt
prawny wskazuje naczelna role EIOPA, jako organu nad-
zorczego na terytorium calej wspolnoty. Chociaz poszcze-
gdlne pafstwa cztonkowskie wskazuja organy funkcjonu-
jace na swoim terytorium i to one majg uprawnienia nad-
zorcze, jak i dochodzeniowe, to nalezy wskazaé, ze EIOPA
ma nad nimi wszystkimi pelni¢ przede wszystkim dziafal-
no$¢ mediacyjna i koordynacyjna. Moze takze dziata¢ in-
terwencyjnie, kiedy krajowe organy sa opieszate. Wérod
szczegOtowych uregulowan, jakie przystuguja krajowym
organom nadzorczym mozna wskaza¢ prawo do ograni-
czania lub zakazu wprowadzania albo dystrybucji OIPE na
terenie kraju, ktdrego ma uprawnienia.

Zauwazajac coraz wigksza role migracji na terenie
Unii w rozporzadzeniu zawarto istotna, nowatorska
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kwestie umozliwiajaca przenoszenie juz posiadanego
produktu, w sytuacji kiedy zmienia si¢ kraj zamieszkania
na terenie wspoOlnoty. Umozliwia to korzystajacemu
z OIPE dalsze gromadzenie Srodkow, w ramach tego sa-
mego konta, przy jednoczesnym zachowaniu ulg i korzy-
§ci, jakie mu przystuguja (art. 17 rozporzadzenia
2019/1238). Dziatanie to mozliwe jest poprzez zawarcie
stosownej umowy z dostawca OIPE odno$nie otwarcia
subkonta OIPE, ktore bedzie funkcjonowato zgodnie
z prawem innego pafistwa czlonkowskiego UE. Zgodnie
z art. 18 dostawcy OIPE maja trzy lata, aby przygotowac
swoja oferte, w taki sposob, aby moc przenies¢ konto do
co najmniej dwoch innych panstw na terenie UE. Jedno-
cze$nie oszczedzajacy za pomocg OIPE ma petna swo-
bode¢ w transferowaniu zgromadzonych Srodkéw pomig-
dzy subkontami. Nie oznacza to, ze produkt ten jest
skierowany wytacznie do osob planujacych migracje po-
miedzy krajami cztonkowskimi wspdlnoty. Kazdy oby-
watel UE moze skorzysta¢ z OIPE jako dodatkowej
mozliwo$ci gromadzenia dtugoterminowych oszczgdno-
Sci na okres starosci. Zainteresowana osoba moze w ten
sposdb lokowac¢ swoje Srodki jako uzupetnienie krajowej
oferty, np. w sytuacji wykorzystywania rocznych limitow
wplat. Jednocze$nie w przypadku, kiedy dany obywatel
nie ma petni zaufania do pafistwa i produktdw, ktore sg
oferowane na krajowym rynku finansowym ma on moz-
liwo$¢ oszczedzania w dowolnym panstwie cztonkow-
skim, korzystajac z zachg¢t podatkowych, jakie s3 tam
oferowane.

Celem ochrony konsumentéw i zapewnienia im do-
stepu do informacji, a takze przeciwdziataniu zjawisku
asymetrii informacji Parlament Europejski nalozyt na
dostawcow OIPE obowiazek stworzenia dodatkowego
dokumentu — OIPE KID. Musi by¢ on oznaczony, po-
przez wyrazne okreflenie nazwy dokumentu na jego
pierwszej stronie. Dodatkowo zgodnie z rozporzadze-
niem musi by¢ on sformufowany w sposob dokfadny,
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Wykres 2. Aktywni pracownicy (w wieku 20-64 lat) z panstw UE-28 przemieszczajacy si¢ w ostatnich latach,
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rzetelny, jasny?, oraz niewprowadzajacy w btad. Jedno-
cze$nie ma by¢ spojny z innymi dokumentami wigzacymi
umownie, a takze musi by¢ jednoznacznie oddzielony
od materialéw marketingowych, jakie oferuje dostawca
OIPE (art. 26 rozporzadzenia 2019/1238). Calo§¢ ma
doktadnie opisywa¢ potencjalnemu korzystajacemu
charakter, cechy i cel danego OIPE, tak by mozna byto
podjaé decyzje zgodna z swoimi przekonaniami. Oczy-
wiScie wybOr dostawcy nie jest wyborem na caly okres
inwestowania. Rozdzial VII rozporzadzenia, okrefla
mozliwo$¢ jego zmiany, co najmniej raz na 5 lat, przy
czym zmiana moze odbywac si¢ zaréwno w granicach
panstwa czlonkowskiego (zmiana krajowa), a takze mo-
ze nastapi¢ zmiana transgraniczna, w sytuacji kiedy
oszczgdzajacy zdecyduje si¢ na dostawce majacego sie-
dzibe w innym kraju (art. 52 rozporzadzenia
2019/1238). Jednoczes$nie ograniczony jest odgornie li-
mit oplat i prowizji, jakie moze pobra¢ od oszczedzaja-
cego dotychczasowy dostawca OIPE, jezeli tamten zde-
cyduje sie przenie$¢ zgromadzone Srodki do przysziego
dostawcy, na maksymalnym poziomie 0,5% wartoSci
transferowanych aktywow.

Chcac w jak najwigkszym stopniu ochroni¢ poten-
cjalnych oszczedzajacych w OIPE, wzieto takze pod
uwage kwestie niskiego poziomu wiedzy ekonomicz-
nej wigkszosci Europejczykow?, a takze awersje do ry-
zyka. W zwiazku z tym zalecane jest, aby dostawcy
OIPE inwestowali zgromadzone aktywa, zgodnie z za-
sada ,ostroznego inwestora”. Oznacza to, ze pod
uwage powinien by¢ brany szeroko rozumiany dfugo-
terminowy interes ogoOtu oszczedzajacych, przy
uwzglednieniu aspektow bezpieczefistwa, ptynnosci
i rentownoSci. Zalecana jest takze dywersyfikacja ak-
tywOw, a inwestowanie w instrumenty pochodne po-
winno odbywac¢ si¢ w ograniczonym stopniu. Zakaza-
ne jest takze stosowanie nadmiernych dzwigni. Jedno-

cze$nie dostawcy OIPE powinni uwzglednia¢ skutki
z zakresu ESG, jakie nastapia wskutek przeprowadzo-
nych inwestycji.

Szeroki wachlarz mozliwosci moze doprowadzi¢ do
zwlekania lub upraszczania procesu decyzyjnego*.
W zwiazku z tym zastosowano dorobek ekonomii beha-
wioralnej i ograniczono liczb¢ ofert dostawcow OIPE,
do maksymalnie szesciu wariantow inwestycyjnych (art. 42
rozporzadzenia 2019/1238). Dodatkowo majac $wiado-
mo$¢, ze wigkszo$¢ oséb ma ograniczone zdolnosci wo-
licjonalne, a takze nie jest zorientowana w specyfice ryn-
kow finansowych stworzono ,,Podstawowy OIPE”, ktory
stanowi opcj¢ domysInas. Produkt ten ma by¢ bezpiecz-
nym sposobem na inwestowanie, w ktdrym maksymalny
poziom kosztoéw nie bedzie mogt przekraczaé 1% zgor-
madzonego kapitatu rocznie. Zaproponowane w jego
ramach mechanizmy powinny zagwarantowaé kapital
w fazie dekumulacji lub ogranicza¢ ryzyko, aby umozli-
wic jego odzyskanie.

Rozporzadzenie 2019/1238 moze sprawia¢ wrazenie
niedopracowanego, ale warto potraktowac je jako ra-
my dla pafistw cztonkowskich UE. Bez zbytniej inge-
rencji w juz funkcjonujace produkty emerytalne, Par-
lament Europejski wraz z Radg zaoferowali nowy pro-
dukt, ktory ma by¢ odpowiedzig na migracje, niskie
poziomy oszczedzania diugoterminowego, a takze ob-
nizajace si¢ stopy zastgpienia. Zaproponowane roz-
wigzania maja chroni¢ konsumentéw przed: asymetria
informacji (OIPE KID), nadmiernym ryzykiem inwe-
stycyjnym (podstawowy OIPE oraz zasada ostroznego
inwestora), a takze wysokimi kosztami, ktore moga
skutecznie zniech¢caé do tego typu inwestycji. Jedno-
czeSnie poprzez wykorzystanie zwolniefl podatkowych
nowy produkt emerytalny ma by¢ alternatywa dla roz-
wigzaf juz funkcjonujacych w poszczeg6élnych pan-
stwach cztonkowskich.
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Zalozenia zawarte w projekcie ustawy
0 OIPE - podobienstwa
i roznice miedzy OIPE a IKE

Projekt ustawy o ogdlnoeuropejskim produkcie emery-
talnym pochodzi z 17 listopada 2021 r. (dalej rowniez ja-
ko projekt ustawy o OIPE). Cho¢ projekt zakfadal, ze
ustawa wejdzie w zycie 23 marca 2022, to na dzief
31 grudnia 2022 r. nie zostat on poddany nawet pierw-
szemu czytaniu w Sejmie RP. Projekt ten ma za zadanie
zrealizowal rozporzadzenie 2019/1238, ktdre zostalo
omoéwione w poprzednim punkcie niniejszego artykutu.
Uchwalenie ustawy umozliwi korzystanie z nowego, do-
browolnego produktu emerytalnego, zaliczanego do
tzw. I1I filaru obok Indywidualnych Kont Emerytalnych
(IKE), Indywidualnych Kont Zabezpieczenia Emerytal-
nego (IKZE), Pracowniczych Planéw Emerytalnych
(PPE), a takze Pracowniczych Planéw Kapitalowych
(PPK), ktore okreslane 53 jako produkt quasi-obowiazk-
owy, b@dqcy na pograniczu II i III filaru (dzigki mozli-
wosci rezygnacp z uczestnictwa w nich)®. Nalezy zwrdcié
uwagg, ze OIPE bedzie trzecim produktem, ktory be-
dzie zwolniony z podatku od zyskéw kapitatowych.

Konieczno$¢ doktadniejszego przyjrzenia sie projek-
towi ustawy wynika z faktu, ze wspomniane rozporzadze-
nie 2019/1238 pozostawia panstwom cztonkowskim do-
okreslenie szeregu warunkdw, na ktére wskazano, aby
nowy produkt byt traktowany na réwni z innymi juz funk-
cjonujacymi krajowymi produktami. W Polsce ustawo-
dawca zdecydowal sie na przyjecie rozwigzan funkcjonu-
jacych w ramach IKE. Uzasadnieniem tej decyzji jest
fakt, ze na dziefi 30 czerwca 2020 z IKE korzystato o oko-
to 300 tys. 0sob wiecej, anizeli z IKZE, co zdaniem usta-
wodawcy wskazuje na pozytywne odnoszenie si¢ do tego
instrumentu (uzasadnienie do projektu ustawy o og6lno-
europejskim indywidualnym produkcie emerytalnym).

Ustawodawca przewidziat do$¢ szeroki katalog podmio-
tow mogacych zaoferowaé OIPE. W§rdd nich mozna wska-
za¢ chociazby na zakfady ubezpieczefi, towarzystwa fundu-
szy inwestycyjnych, zarzadzajacych alternatywnymi spotka-
mi inwestycyjnymi (ASI) czy tez banki. Wsr6d osob, ktore
moga skorzystaC z tych produktéw emerytalnych przede
wszystkim s3 to osoby petnoletnie, do 60 roku zycia. Prze-
widziane sa dwa wyjatki, ktore wplywaja na okres akumu-
lacji srodkdow. Wydtuzy¢ go moze matoletni, majacy co naj-
mniej 15 lat, ktory jest zatrudniony na postawie umowy
o pracg. Natomiast skrocenie okresu akumulacji moze na-
stapi¢ w sytuacji, kiedy oszczedzajacy ukoficzy 55 rok zycia,
a jednoczeSnie nabedzie uprawnienia emerytalne.

OIPE w polskim wydaniu ma zapewni¢ oszcz¢dzaja-
cemu prawo do zwolnienia podatkowego’, pod warun-
kiem, ze korzysta wytgcznie z jednego subkonta OIPE.
Podczas jego zakladania na terytorium RP nalezy zto-
zy¢ oswiadczenie, ze juz nie korzysta sie z tego produk-
tu emerytalnego. Istotny jest fakt, ze ustawodawca za-
strzegl mozliwo$¢ objecia osoby, ktora ztozyta oSwiad-
czenie niezgodne z prawda, odpowiedzialnoScia karng
z tytulu sktadania falszywych zeznan. Dodatkowo osoby
powyzej 55 roku 7 zyc1a musza dodatkowo o$wiadczy¢, ze
w okresie wcze$niejszym nie dokonaly wyplaty zgroma-

dzonych S$rodkéw. Analogiczna sytuacja wyst¢puje
w odniesieniu do IKE. Jako zachete podatkowa zasto-
sowano metode TEE (Tax-Exempt-Exempt)3, co ozna-
cza brak ulgi w okresie wptaty §rodkdéw, ale mozna li-
czy¢ na zwolnienie z podatku od osiagnigtych zyskow
kapitatowych w okresie akumulacji, a takze zwolnienie
w fazie dekumulacji.

Zachety te jednak nie umozliwiaja nieograniczonych
wplat na subkonto OIPE. W projekcie ustawy przewidzia-
no analogicznie, jak do rozwiazan przyjetych w IKE, limit
wplat wynoszacy trzykrotno$¢ przecigtnego prognozowa-
nego miesigcznego wynagrodzenia na rok okreslony
w ustawie budzetowej, co ma zapewni¢ sp0Ojnos¢ rozwia-
zafi emerytalnych w III filarze systemu emerytalnego.
W przypadku osob matoletnich dodatkowym limitem jest
wysoko$§¢ dochoddw z pracy. Interesujacy jest fakt, ze zgro-
madzone aktywa moga by¢ lokowane w wigcej niz jednym
funduszu, pod warunkiem, ze sg one zarzadzane przez t¢
sama instytucj¢. JednoczeS$nie oszczedzajacy w ramach
OIPE ma mozliwos¢ konwersji zgromadzonych jednostek
uczestnictwa funduszu na jednostki innego funduszu, tego
samego towarzystwa funduszy inwestycyjnych. Pozwala to
w wigkszym stopniu ingerowac w proces oszczedzania, po-
za biernym przekazywaniem §rodkéw do dostawcy OIPE.

W fazie akumulacji mozna wyr6zni¢ dwie mozliwosci,
w ktorych zgromadzone §rodki zostang przetransferowa-
ne z istniejacego OIPE. Pierwsza z nich jest zwrot, ktory
nastepuje w przypadku wypowiedzenia umowy o prowa-
dzenie OIPE, a takze likwidacji subkonta OIPE. Jednak-
ze w takiej sytuacji zgromadzone $rodki podlegaja opo-
datkowaniu, a korzystajacy z OIPE przed uzyskaniem
srodkow podpisuje oswiadczenie, ze jest on Swiadom kon-
sekwencji, jakie wynikaja z faktu likwidacji OIPE. Druga
mozliwoscia jest wyplata transferowa, ktora dotyczy wy-
tacznie catoéci zgromadzonych §rodkéw i nie wplywa ona
na roczny limit dokonywanych wptat. W tej sytuacji naste-
puje jedna z ponizszych sytuacji przekazania aktywow:

O na inne subkonto OIPE, oferowane przez innego
dostawcg,

O z IKE oszczgdzajacego na jego OIPE, pod warun-
kiem, ze z IKE nie dokonano czg§ciowego zwrotu,

O z subkonta zmarlego, na subkonto OIPE lub IKE
malzonka (takze bytego malzonka) lub innej osoby
uprawnione;.

Sa to jedyne sytuacje, kiedy bedzie mozna transfero-
wac Srodki pomiedzy IKE a OIPE. Warto takze zwrdcié
uwage, ze projekt ustawy o OIPE nie wskazuje na moz-
liwodci transferu oszczednoSci do innych produktéw
oszczednoSciowych, tj. IKZE czy PPK. W przypadku
drugiego z nich raczej taka sytuacja nie bedzie mie¢ ni-
gdy mle]sca gdyz w rozporza}dzenlu znajduje su; infor-
maqa aby ograniczy¢ mozliwo$ci wyptat przed osiagnie-
ciem wieku emerytalnego. Natomiast w ustawie o PPK
sg przewidziane mozliwosci wcze$niejszych wyplat: na
wypadek zachorowania, na wklad wlasny (szerzej m.in.:
Jakubowski 2019, s. 106-110). Dodatkowo uczestnik
PPK moze zrezygnowac z uczestnictwa w dowolnym mo-
mencie. Jednocze$nie na dostawcy OIPE w zwiazku
z procesem wyplaty transferowej ciazy obowiazek infor-
macyjny, aby przekaza¢ przysztemu dostawcy szereg da-
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nych, tj. data pierwszej wplaty czy tez sumy dokonanych
wplat w poszczegdlnych latach.

Kiedy oszczedzajacy osiagnie 60 rok zycia (lub w wie-
ku 55 lat uzyska uprawnienia emerytalne), a takze spetni
jeden z warunkdw, na wniosek moze uruchomié zaoszcze-
dzone §rodki, jednoczesnie korzystajac z przystugujacego
mu zwolnienia podatkowego. Pierwszym warunkiem jest
dokonywanie wptat na subkonto OIPE przez minimum
5 dowolnych lat. Drugim jest fakt wptacenia ponad poto-
wy zgromadzonych §rodkéw nie pdzniej niz 5 lat przed
zfozeniem wniosku o wyplate. Korzystajacy ma mozli-
wos¢ wskazac, czy wyptata ma by¢ dokonana jednorazo-
wo, czy tez w ratach (analogicznie jak w IKE). Decydujac
si¢ na wyplate w ratach mozna w terminie pdZniejszym
jednorazowo wyplaci¢ pozostate $rodki. Oszcz¢dzajacy
musi by¢ takze $wiadom, ze realizacja chocby pierwszej
wyplaty raty skutkuje niemoznoSciag dalszych wplat na
OIPE lub ponownego zatozenia w przypadku catkowitej
wyplaty srodkéw (analogicznie jak w IKE). Jednocze$nie
na dostawcy OIPE ciazy obowiazek poinformowania na-
czelnika wlasciwego urzedu skarbowego o procedurze
wyplaty Srodkéw z subkonta. Wérod innych obowiazkow
dostawcy OIPE, ktore wskazuje projekt ustawy o OIPE s
rozwigzania znane z ustawy o IKE i IKZE, czyli rejestra-
cja przeprowadzanych na subkoncie operacji, zwrot nad-
wyzki Srodkow ponad ustawowy limit.

Srodki zgromadzone w ramach OIPE sa prywatng wia-
snoscig osoby korzystajacej z tego instrumentu. W zwiaz-
ku z czym ustawodawca umozliwit zastaw tych Srodkow.
Sytuacje, w ktorej nastepuje zaspokojenie wierzytelnosci,
ktora byta zabezpieczona w ten sposob, traktuje si¢ jako
zwrot. Jest to sytuacja czeSciowo odmienna, od tej jaka
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wystepuje w przypadku IKE, gdyz tam zaspokojenie wie-
rzytelnoSci traktowane jest jako zwrot czeSciowy lub cal-
kowity (art. 15 ustawy o IKE i IKZE). OczywiScie oszczg-
dzajacy moze wskazaé, kto otrzyma zgromadzone §rodki,
po jego Smierci. W przypadku braku okre§lenia udziatow
poszczegdlnych osob, wszyscy otrzymujg jednakowa war-
tos¢. Natomiast jezeli nie nastapilo okreSlenie osob
uprawnionych to kwota znajdujaca si¢ na subkoncie zo-
stanie wyptacona w ramach wyptat transferowych, a pozo-
stafe §rodki trafig do masy spadkowe;.

Nadzér nad dostawcami OIPE w Polsce zgodnie
z projektem ustawy o OIPE bedzie sprawowaé KNF,
ktory w drodze decyzji administracyjnej bedzie miat
mozliwo$¢ nalozenia zakazu albo ograniczenia wprowa-
dzenia do obrotu, albo dystrybucji OIPE na terenie ca-
tego kraju, jezeli zostanie spelniony szereg warunkow
(art. 33 projektu ustawy o og6lnoeuropejskim indywidu-
alnym produkcie emerytalnym). Ustawodawca przewi-
dzial tez mozliwo$¢ natozenia kary pienieznej. W przy-
padku osdb prawnych lub jednostek organizacyjnych
nieposiadajacych osobowosci prawnej jej maksymalna
warto§¢ wynosi 21 731 500 PLNY, ale nie wigcej niz 10%
przychodéw (w przypadku zakladéw ubezpieczen do
10% sktadki przypisanej brutto), albo dwukrotnoSci
kwoty korzysci, jezeli mozna okresli¢ jakie zostaly osig-
gniete w wyniku naruszenia. W przypadku osob fizycz-
nych maksymalna wartos§¢ kary wynosi 3 042 410 PLN10,
albo takze dwukrotno$¢ korzysci. Wplywy, jakie sa osia-
gniete z tytutu wplat tych kar stanowi¢ beda §rodki Fun-
duszu Edukacji Finansowe;.

W tabeli 1 zostaly zestawione najwazniejsze cechy
OIPE na podstawie projektu do polskiej ustawy wzgle-

Tabela 1. Zestawienie najwazniejszych cech OIPE i IKE

produkt
cecha

OIPE IKE

minimalny wiek uczestnika 15 lat

minimalny wiek korzystajacego do rozpoczecia fazy dekumulacji

55 lat (w przypadku nabycia uprawnien

16 lat
55 lat (w przypadku nabycia

emerytalnych) 60 lat uprawnien emerytalnych) 60 lat
forma umowy elektroniczna elektroniczna lub dokumentowa
sposob opodatkowania TEE TEE

limit wptat

mozliwo$¢ zastawu zgormadzonych §rodkéw

maksymalny poziom oplaty za zarzadzanie 1%
mozliwo$¢ wspdlnego prowadzenia subkonta nie

sposob wyplaty zgromadzonych §rodkow

trzykrotno$¢ przecigtnego
prognozowanego miesiecznego
wynagrodzenia

tak (nastepuje zwrot catkowity)

jednorazowo albo w ratach

trzykrotno$¢ przecigtnego
prognozowanego
miesiecznego wynagrodzenia

tak (nastgpuje zwrot czgsciowy
lub catkowity)

nieokre$lony w ustawie
nie

jednorazowo albo w ratach

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie projektu ustawy o ogdlnoeuropejskim produkcie emerytalnym i ustawy o IKE i IKZE.
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dem rozwiazafi, ktore juz funkcjonujg w ramach IKE.
Wsrod cech wspdlnych dla obu produktéow wskazaé
mozna na limit wptat w ciggu roku, ktdry jest ograni-
czony do trzykrotnoSci przecigtnego prognozowanego
miesigcznego wynagrodzenia (wyjatkiem s3 osoby ma-
toletnie, ktore moga dokonywaé wplat do poziomu
osiagnigtych dochodow), a takze brak mozliwosci
wspolnego prowadzenia produktu emerytalnego. Nato-
miast wSrdd rdznic wyr6zni¢ mozna chociazby brak
okreslenia w ustawie o IKE i IKZE maksymalnego po-
ziomu oplat za zarzadzanie, ktora ma wynie$¢ 1% war-
tosci zgromadzonych $rodkéw w podstawowym OIPE.
Odrebnosci zauwazalne sa takze w minimalnym wieku
osoby rozpoczynajacej korzystanie z danego produktu.
Warto mie¢ takze na uwadze, ze instytucje finansowe
sa zobligowane do przekazywania informacji odno$nie
prowadzonych IKE do KNF, dwa razy do roku - dane
poétroczne i roczne (art. 17 ustawy o IKE i IKZE). Na-
tomiast na mocy art. 40 rozporzgdzenia 2019/1238 do-
stawcy OIPE musza przekazywac¢ informacje raz na rok
do organu nadzorczego, a ten w dalszej kolejnoSci jest
zobowigzany doreczy¢ je do EIOPA.

Wyniki ogolnopolskiego badania
posiadaczy IKE z punktu widzenia
gotowoSci nabycia OIPE

Obowiazujace w UE przepisy dotyczace OIPE jako
pierwszy kraj zaimplementowala Stowacja, dlatego
pierwszym w catej UE dostawca, ktoremu Europejski
Urzad Nadzoru Ubezpieczen i Pracowniczych Progra-
méw Emerytalnych (EIOPA) wydal zgode w sprawie
nowego rozwigzania emerytalnego, jest stowacki dom
maklerski Finax, ktory dziata takze w Chorwacji, Cze-
chach, na Wegrzech i w Polsce. Lacznie obstuguje
40 000 klientéw, ktorzy ulokowali 350 mln euro. Aby
otrzymac zgode, Finax musiat wykaza¢ poziom ryzyka
i potencjalna stope zwrotu oszczednoSci klienta na pod-
stawie modeli matematycznych. Majac na uwadze pol-
ska baze klientow spdtki Finax we wrze§niu 2022 r. prze-
prowadzono anonimowe badanie ankietowe metoda
CAWI z wykorzystaniem formularzy ankiet Google
Forms, uzyskujac zwrotno$¢ ankiet na poziomie blisko
600. Celem ankiety bylo poznanie opinii posiadaczy IKE
na temat posiadanego produktu, stopy zwrotu za ostatni
rok (2021), zadowolenia z produktu IKE, wysokosci
wplaty rocznej w ostatnim roku (2021), a takze uzyska-
nie informacji o ich wiedzy na temat OIPE i preferowa-
nych kierunkach inwestowania w ramach tego nowego
produktu emerytalnego. Warunkiem wzigcia udziatu
w badaniu byto posiadanie na moment badania aktyw-
nego produktu IKE. Doktadna charakterystyke badanej
grupy przedstawiono w tabeli 2.

Wigkszo$¢ badanych osdb prowadzita swoje IKE
w domu maklerskim lub w biurze maklerskim (72,9%).
Nastepnie 15,7% os6b prowadzito IKE w banku, 7,8%
prowadzito IKE w instrumentach TFI, 3,6% w towarzy-

stwach ubezpieczefi na zycie a 0,2% w instrumentach
PTE (wykres 3).

Najczesciej w inwestycjach Indywidualnego Konta
Emerytalnego badane osoby inwestowaly w fundusze
ETF (53,6%) oraz w akcje (51,5%) a rzadziej w obli-
gacje (29,7%). Mniejsza cz¢$¢ badanych oséb inwesto-
wata z jednostki funduszy emerytalnych (12,6%).
W lokaty inwestowato 1,5% os6b a w polisy ubezpie-
czeniowe 0,2% badanych. Badani w 2,6% nie wiedzie-
li w jakie instrumenty s3 inwestowane ich pieniadze
w IKE (wykres 4).

Nastepnie na skali 1-10 pkt badane osoby ocenialy
zadowolenie z wynikow Indywidualnego Konta Emery-
talnego. Wiekszo$¢ osob oceniato swoje zadowolenie
miedzy 5-8 pkt, a Srednia ocena zadowolenia wyniosta
6,62 pkt. Nastepnie dokonano zgodnie z metodyka NPS
(Net Promoter Score) podziatu ankietowanych na 3 gru-
py: detraktoréw (krytykdw) oceniajacych wyniki IKE
miedzy 1 a 6 pkt, obojetnych oceniajacych wyniki IKE
na 7 lub 8 pkt oraz promotoréw oceniajacych wyniki
IKE na 9 lub 10. Na tej podstawie obliczono wskazZnik
NPS, ktorego warto$¢ wyniosta minus 26,1%, majac na
uwadze, ze modelowo NPS to liczba catkowita na skali
od -100 do +100 (wykres 5). Ujemna warto§¢ wskazni-
ka NPS swiadczy o tym, ze wigkszo$¢ ankietowanych
jest niezadowolona z wynikow IKE, co rodzi w przyszto-
Sci pole do oczekiwanej poprawy wynikow IKE ze stro-
ny instytucji finansowych je prowadzacych, a dla nowe-
go produktu OIPE szans¢ na poprawe wskaznika NPS.

Ze skrotem OIPE spotkato si¢ kiedykolwiek 66,3%
badanych osdb, a 33,7% osob nie znato takiego pojgcia
(wykres 6).

Spytano tez badane osoby o to, w jakie instrumenty
cheiatyby inwestowa¢ w ramach OIPE. Najczgsciej ba-
dani chcieliby inwestowaé w fundusze ETF (80,5%),
a nastgpnie w akcje globalne (55,6%) i obligacje skarbo-
we (30,6%). Mniejszy odsetek respondentéw chciatby
inwestowac w akcje polskie (18,6%) i surowce (18,6%),
a takze w obligacje polskie (14,6%), kryptowaluty
(11,8%) i lokaty (3,1%). W badanej grupie byto 11,1%
osob, ktére nie wiedzialy w co chcialyby inwestowac
w ramach OIPE (wykres 7).

Poproszono respondentéw rdwniez o ocen¢ istotno-
Sci czynnikow przy prowadzeniu dobrowolnego pro-
duktu gromadzenia kapitalu emerytalnego na skali
1-10 pkt. W badaniu uwzgledniono nastepujace czyn-
niki: obstuga on-line, preferencje podatkowe, niskie
oplaty, stope zwrotu, bezpieczenstwo §rodkow, a staty-
styki opisowe dla tych ocen zaprezentowano w tabeli 3.

W przypadku dobrowolnego produktu gromadzenia
kapitalu emerytalnego: IKE, OIPE za najwazniejsze
badani oceniali preferencje podatkowe 8,65 pkt/10 pkt
i niskie optaty 8,60 pkt/10 pkt, a nastepnie bezpieczeni-
stwo §rodkow 8,52 pkt/10 pkt i obstuge on-line
8,43 pkt/10 pkt. Mniej istotna, ale jednak bardzo waz-
na byfa dla badanych o0s6b stopa zwrotu z IKE/OIPE
7,78 pkt/10 pkt.
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Tabela 2. Charakterystyka grupy badane;j

N % N %
Pleé Wiek
Kobieta 40 73% | Do 29 lat 84 [15,3%
Mgzczyzna 509 92,7% | 30-39 lat 264 |48,1%
Miejsce zamieszkania 40-49 lat 164 {29,9%
Wie§ 61 11,1% | 50-59 lat 31 | 56%
Miasto do 100 tys. mieszkaficow 87 15,8% | 60 lat i wigcej 6 | 1,1%
Miasto 101-200 tys. mieszkancow 58 10,6% | Liczba osdb w gospodarstwie domowym
Miasto 201-300 tys. mieszkaficow 25 4,6% | Jedna 116 121,2%
Miasto 301-400 tys. mieszkaficow 12 22% | Dwie 151 127,5%
Miasto 401-500 tys. mieszkaficow 16 29% | Trzy 121 122,0%
Miasto powyzej 500 tys. mieszkaficow 290 52,8% | Cztery 133 [24,2%
Wojewddztwo Pigé 21 | 38%
Dolnoslaskie 68 12,4% | Szedc i wigcej 7| 1,3%
Kujawsko-pomorskie 12 22% | Sredni miesieczny dochdd netto na osobe w gospodarstwie
Lubelskie 7 1,3% | domowym
Lubuskie 2 0,4% | Do 1000 zt 11 02%
Lodzkie 27 4,9% | 1001-2000 zt 14 | 2,6%
Matopolskie 74 13,5% | 2001-3000 zt 39 | 71%
Mazowieckie 160 29,0% | 3001-4000 zt 93 [16,9%
Opolskie 4 0,7% | 4001 i wigcej 402 |73,2%
Podkarpackie 12 2,2% | Dominujaca forma zatrudnienia
Podlaskie 9 1,6% | Pracujacy na etacie 331 (60,3%
Pomorskie 41 7,5% | Pracujacy na umowie cywilnoprawne;j (zlecenia. o dzielo itp.) 17 | 31%
Slaskie 53 9,7% | Dziatalno$¢ gospodarcza 186 133,9%
Swictokrzyskie 7 1,3% | Dzialalnos¢ rolnicza 11 02%
Warminsko-mazurskie 5 0,9% | Kontrakt menedzerski 31 05%
Wielkopolskie 54 9,8% | Inne 1 | 2,0%
Zachodniopomorskie 14 2,6%

Zrédlo: opracowanie wlasne.

Wykres 3. Instytucja prowadzaca Indywidualne Konto Emerytalne
0,2%

B Bank
@ Dom maklerski/biuro maklerskie
B Towarzystwo ubezpieczeni na zycie
0 TFI

PTE

Zrddlo: opracowanie wlasne.
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Wykres 4. Rodzaj instrumentach w inwestycjach Indywidualnego Konta Emerytalnego
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Zrddlo: opracowanie wlasne.

Wykres 5. Ocena zadowolenia z wynikéw Indywidualnego Konta Emerytalnego
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Zrddlo: opracowanie wlasne.
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Wykres 6. Znajomo$¢ skrotu OIPE wsrdd posiadaczy IKE

66,3

33,7

Tak Nie

Czy spotkates si¢ wezesniej ze skrotem OIPE?

Zrddlo: opracowanie wiasne.

Wykres 7. Che¢ inwestowania w instrumenty Ogolnoeuropejskiego Indywidualnego Produktu Emerytalnego
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Zrbdlo: opracowanie wlasne.
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Tabela 3. Statystyki opisowe dla oceny istotnoSci czynnikow przy prowadzeniu dobrowolnego produktu

gromadzenia kapitatu emerytalnego

Co jest dla Ciebie wazne w przypadku dobrowolnego produktu
gromadzenia kapitatu emerytalnego np: IKE, OIPE

Min Max M SD Me

Obsluga on-line
Preferencje podatkowe
Niskie oplaty

Stopa zwrotu
Bezpieczenstwo srodkow

10 843 | 2,69 10
10 8,65 | 247 10
10 8,60 | 245 10
10 7,78 | 2,56 8
10 852 | 248 10

—_ = e

Min — minimum, Max — maksimum, M - §rednia, SD - odchylenie standardowe, Me — mediana

Zakonczenie

Regulacje dotyczace OIPE poza celami zwigzanymi
z budowaniem prywatnego kapitatu emerytalnego w ra-
mach III filaru systemu emerytalnego, rozwdj ustug
transgranicznych, maja si¢ przyczyni¢ do przezwycieze-
nia aktualnego rozdrobnienia rynkowego pod wzgledem
poziomow kosztow, ryzyka, innowacji i korzysci skali,
a w konsekwencji do utworzenia jednolitego rynku eme-
rytur indywidualnych i pobudzenia konkurencji migdzy
dostawcami z korzyscia dla konsumentow (Kaleta 2021).
Waznym celem OIPE jest wspieranie realizacji projektu
CMU 2.0, czyli budowanie unii rynkéw kapitalowych
w UE (Cunha 2019). Jednocze$nie majac na uwadze re-
gulacje zwiazane z Bazylea III nalezy by¢ §wiadomym
potrzeby dfugoterminowych oszczgdnodci, a to wiaénie
OIPE moze by¢ ich Zrédiem na poziomie unijnym.

W polskich realiach, po przyjeciu obecnego projektu
ustawy o OIPE Polacy zyskaja kolejny produkt stuzacy
dobrowolnemu oszczedzaniu na staro$¢, przy pomocy
ktorego bedzie mozna skorzysta¢ z zachgt podatkowych.

Przypisy/Notes

Zrddlo: opracowanie wlasne.

Chociaz rozwigzanie w duzej mierze wzorowane jest na
rozwigzaniach zastosowanych odno$nie IKE to przewi-
dziana jest mozliwo$¢ transgranicznego oszczedzania.
Dzieki temu mobilno§¢ pracownicza nie jest ogranicze-
niem, jakie wystgpowalo wczesniej, kiedy cheiano zabez-
pieczy¢ swoja sytuacje materialng w okresie po zakofi-
czeniu aktywnoS$ci zawodowe;.

Empiryczna analiza opinii posiadaczy IKE o ich pro-
duktach emerytalnych wskazuje na szans¢ poprawy tej
opinii poprzez dobrze skonstruowany, korzystny podat-
kowo produkt OIPE. Badani posiadacze IKE w wigk-
szo$ci znali pojecie OIPE i potrafili okresli¢, w co beda
inwestowali w ramach tego produktu emerytalnego -
najwiecej wskazaf dotyczylo funduszy ETF, akcji glo-
balnych i obligacji globalnych. Dla posiadaczy IKE przy
nowych produktach OIPE najwazniejsze sa preferencje
podatkowe oraz niskie oplaty, co ma wg zalozen zreali-
zowacé produkt OIPE. Dobry produkt emerytalny, jakim
wydaje si¢ by¢ OIPE, zwiekszy poziom konkurencji na
rynku prywatnych produktow emerytalnych, rowniez
W ujeciu transgranicznym.

! (OIPE) (ang. Pan-European Pension Product, PEPP). Jeszcze przed uchwaleniem samego rozporzadzenia szereg dokumentéw UE wskazywato
na potrzebe tworzenia systemu dtugoterminowego oszczgdzania na emeryture. W rezolucji z 19 stycznia 2016 r. dotyczacej m.in. przyszlych wyzwan
zwigzanych z regulacja ustug finansowych w UE, Parlament Europejski podkreslit potrzebe stworzenia warunkow sprzyjajacych ,,innowacjom w za-
kresie produktow finansowych” - takich, ktore ,,doprowadza do wigkszej réznorodnosci i wigkszych korzysci dla gospodarki realnej”, zacheca oby-
wateli Unii do inwestowania i przyczynia si¢ do zapewnienia przyszlym emerytom dodatkowych §rodkow finansowych. W rezolucji, jako przykiad,
padlo okreslenie: ,,paneuropejski produkt emerytalny (PEPP) o prostej i przejrzystej strukturze”. W konkluzjach z 28 czerwca 2016 r. Rada Euro-
pejska wezwata m.in. do ,,szybkich i zdecydowanych postepow, aby zapewni¢ przedsigbiorstwom tatwiejszy dostep do finansowania i wspierac in-
westycje w gospodarke realng poprzez postepy w realizacji agendy unii rynkéw kapitatowych”. W komunikacie z 14 wrze$nia 2016 r. pt. ,,Unia ryn-
kow kapitatlowych — przyspieszenie reformy” Komisja Europejska zapowiedziala rozwazenie propozycji wprowadzenia ,,prostego, skutecznego
i konkurencyjnego unijnego produktu z zakresu indywidualnego zabezpieczenia emerytalnego”. W komunikacie z 8 czerwca 2017 roku pt. ,,Srod-
okresowy przeglad planu dzialania na rzecz unii rynkdw kapitalowych”, Komisja poinformowata, ze przedstawi wniosek ustawodawczy dotyczacy
,»ogolnoeuropejskiego produktu” indywidualnego zabezpieczenia emerytalnego.
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2 Na problem skomplikowania uméw dotyczacych dodatkowego oszczedzania wskazata J. Rutecka-Gora z swoim zespotem. Ich zdaniem ponad
polowa o0sdb nie rozumie tych dokumentow (Rutecka-Gora i in., 2020).

3 Przyktadem badania wiedzy ekonomicznej moze byé opracowanie przygotowane przez OECD (2020).

4 Wskaza¢ mozna wyniki badai na wystepowanie ujemne;j korelacji pomiedzy liczba dostepnych opcji inwestycyjnych a wspétczynnikiem uczest-
nictwa w dobrowolnych pracowniczych programach emerytalnych (Iyengar, Huberman i Jiang 2004; Madrian i Shea 2001)

> Badania przeprowadzone przez Beshears i in. (2013) wykazaly, ze uproszczenie decyzji dotyczacych alokacji aktywow (poprzez przedstawienie
opcji domy$lnej) ma pozytywny wplyw na wskaznik partycypacji.

6 Podstawy prawne stanowig ustawy: z 20 kwietnia 2004 r. o indywidualnych kontach emerytalnych oraz indywidualnych kontach zabezpieczenia
emerytalnego, tekst jedn. Dz.U. z 2022 r., poz. 1792 (dalej jako ustawa o IKE i IKZE); z 20 kwietnia 2004 r. o pracowniczych programach emery-
talnych, tekst jedn. Dz.U. z 2021 r., poz. 2139 ze zm.; z 4 pazdziernika 2018 r. o pracowniczych planach kapitalowych, tekst jedn. Dz.U. z 2023 r.
poz. 46 (dalej jako ustawa o PPK).

7 Warto byé swiadomym, ze z zachet podatkowych w najwickszym stopniu korzystaja zamozniejsze gospodarstwa domowe, a wiec nie koniecznie
te, ktorym potrzebne jest zabezpieczenie w okresie po zakoficzeniu aktywnosci zawodowej (Dybal, 2016, s. 282). W wigkszosci przypadkéw ulgi po-
datkowe powoduja przesuwanie oszczednosci do produktdw, ktore sa wspierane subsydiami (Kawalec, Blazuk i Kurek, 2015, s. 15). Nalezy mie¢
takze na uwadze, ze Zle zaprojektowany system zach¢t podatkowych moze przyczynic si¢ do oslabienia progresji podatkowej (Marcinkiewicz, 2018,
s. 87).

8 Wsrod innych metod zachet podatkowych wskazaé mozna na: EEE (Exempt-Exempt-Exempt) oraz EET (Exempt-Exempt-Tax). Z doktadniej-
sza analiza problematyki zachet podatkowych w produktach oszczedno$ciowych mozna zapoznac si¢ w publikacjach: Rutecka (2015), Rutecka-
-Gora (2019).

9 Jest to réwnowarto$¢ 5 min euro, po $§rednim kursie NBP z dnia 14 sierpnia 2019 (kurs euro wynosit 4,3463 zt).

10 Jest to rownowartosé 700 000 euro, po Srednim kursie NBP z dnia 14 sierpnia 2019 (kurs euro wynosit 4,3463 zt).
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