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THE MARKET FOR INDIVIDUAL RETIREMENT ACCOUNTS IN POLAND IN THE CONTEXT
OF THE IMPLEMENTATION OF PAN-EUROPEAN PERSONAL PENSION PRODUCT

Abstract

The aim of the article is to present the opinions of Individual Retirement Account (IRA) holders in
Poland based on our own research in the context of the Pan-European Personal Pension Product
(PEPP) implementation in Poland. The hypothesis of the article is as follows: IRA holders'
satisfaction with the achieved rates of return is moderate, which makes it possible to improve this
assessment in the case of the implemented PEPP. Moreover, the article presents the relationships
between many parameters characterizing IRA and sociodemographic characteristics and users'
satisfaction with IRA. The verification of the research hypothesis is based on empirical research
conducted on a nationwide group of nearly 550 IRA holders in the CAWI online survey in September
2022. In addition, the article uses literature studies, legal acts and an analysis of market statistics
in the field of voluntary forms of accumulating pension capital in Poland under 3rd pillar. The
survey results indicate that there is moderate satisfaction with the financial results achieved by IRA
(6,62/10 points), which translates into an advantage of critics over promoters and a negative NPS
(Net Promoter Score) index of over 26. Respondents within the PEPP would like to invest in foreign
and global assets, i.e. .ETFs, shares and global bonds. This may mean higher rates of return on PEPP
compared to IRA in the future, which may translate into improved customer satisfaction and
a better NPS ratio. It should be added that the research results have application significance
because they were used when introducing the first PEPP to the Polish market under the name
European Pension by the Slovak brokerage house Finax, which obtained a license from the Polish
Financial Supervision Authority for this type of activity.
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WSTEP

Przemiany demograficzne, wzrost odsetka oséb w wieku poprodukcyjnym
i zmniejszenie odsetka w wieku produkcyjnych wraz z prognoza dalszego pogte-
biania si¢ negatywnych tendencji w przyszlosci oznacza konieczno$¢ dobrowol-
nego gromadzenia kapitalu emerytalnego na staro$¢. Z raportu ,,Jak zatroszczyé
sig o zabezpieczenie na starosc¢ osob o niskich dochodach?” wynika, ze wysokos¢
prognozowanego na rok 2050 §wiadczenia emerytalnego nie przekroczy Y4 ostat-
niego wynagrodzenia (ZUS, 2020). Prywatna emerytura wyptacana z kapitatu
zgromadzonego w roznych formach kapitatowego filaru systemu emerytalnego
powinna uzupetnia¢ emeryture uzyskang z obowiazkowego filaru systemu eme-
rytalnego w warunkach malejacej stopy zastgpienia w poszczegdlnych latach.
W 1999 r. zreformowano system emerytalny w Polsce odchodzac od systemu re-
partycyjnego (PAYG ang. Pay As You Go) opartego na solidarnosci miedzypoko-
leniowej i znanego od czasow Otto von Bismarca idac w kierunku systemu kapi-
tatowego (FF ang. Fully Funded), w ktérym kazdy pracujacy gromadzi indywi-
dualnie swoj kapitat emerytalny, ktory jest inwestowany na rynku finansowym.
Tak powstat IT filar systemu emerytalnego oparty na Otwartych Funduszach Eme-
rytalnych (OFE). Dodatkowo, stworzono III filar systemu emerytalnego, w kto-
rym pracujacy dobrowolnie gromadza kapitat emerytalny, limitowany wielko$cig
rocznej wplaty dla skorzystania z preferencji podatkowych. W ramach III filaru
od 1999 r. umozliwiono gromadzenie kapitalu w Pracowniczych Programach
Emerytalnych (PPE), od 2004 r. rozszerzono mozliwo$¢ o Indywidualne Konta
Emerytalne (IKE), od 2012 r. o Indywidualne Konta Zabezpieczenia Emerytal-
nego (IKZE)!, a od 2019 r. o Pracowniczy Programy Kapitalowe (PPK). Po
uchwaleniu w dniu 7 lipca 2023 r. ustawy o ogo6lnoeuropejskim indywidualnym
produkcie emerytalnym i wejsciu jej w zycie obecnie jesteSmy na etapie wprowa-
dzenia w Polsce Ogolnoeuropejskiego Indywidualnego Produktu Emerytalnego
(OIPE).

Celem artykutu jest prezentacja opinii posiadaczy IKE w Polsce na podstawie ba-
dania wtasnego w kontekscie implementacji OIPE w Polsce. Hipoteza artykutu
jest nastgpujaca: zadowolenie posiadaczy IKE z osiagnigtych stop zwrotu jest
umiarkowane, co daje mozliwo$¢ poprawy tej oceny w przypadku implemento-
wanego OIPE. Ponadto w artykule przedstawiono zaleznosci miedzy wieloma pa-
rametrami charakteryzujacymi IKE a cechami socjodemograficznymi i zadowo-
leniem uzytkownikéw z IKE.

LInstytucje finansowe prowadzace IKE oraz IKZE to zaktady ubezpieczen, fundusze inwestycyjne
zarzadzane przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych, podmioty prowadzace dziatalno$¢ ma-
klerska, banki, dobrowolne fundusze emerytalne zarzadzane przez powszechne towarzystwa eme-
rytalne.
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1. OBRAZ SYSTEMU EMERYTALNEGO W POLSCE

Ze wzgledu na obnizajace si¢ stopy zastgpienia z publicznych systemow emery-
talnych, odpowiednie dochody w starym wieku w coraz wigkszym stopniu zalezg
od uczestnictwa w dodatkowym systemie emerytalnym (Rutecka-Gora, 2016).
Sytuacja taka poglebia luke emerytalna, ktora jest bezposrednia przyczyng obni-
zenia dochodoéw osobistych po przej$ciu na emeryturg, a przez to pauperyzacji
emerytow oraz ryzyka emerytalnego (ryzyka starosci). Jest to sytuacja niemozno-
$ci zaspokojenia podstawowych potrzeb po osiagnigciu okreslonego wieku (sta-
ro$ci), zaprzestaniu zatrudnienia i utracie dochodow z pracy (Jedrasik-Jankowska,
2018). Nalezy zatem w trakcie aktywnoS$ci zawodowej zadba¢ o odpowiednie za-
bezpieczenie na staro$¢. Adekwatnos¢ systemu emerytalnego zalezy od efektyw-
nosci planéw emerytalnych, w ktorych uczestnicza osoby indywidualne (Rutecka-
Gora i in., 2022). Reforma systemu emerytalnego w Polsce w 1999 r. zaktadata
odejscie od repartycji, a przejscie do rozwigzan kapitalowych zakladata oparcie
zabezpieczenia emerytalnego na zabezpieczeniu publicznym, zaktadowym i indy-
widualnym (Dybat, 2008). Poza tymi formalnymi metodami zabezpieczenia na
staro$¢ istnieja metody nieformalne, jak np. pomoc ze strony rodziny (Czopik
I Szymanska-Przekota, 2022) czy samodzielne gromadzenia kapitalu emerytal-
nego m.in. poprzez zakup nieruchomosci na wynajem. Dodatkowe oszczedzanie
na staro$¢ w obecnej sytuacji demograficznej jest wskazane i niezbedne zard6wno
z przyczyn ekonomicznych, jak spotecznych (Btaszczyk, 2020). Stosunkowo
mato znang forma powickszania dochodéw emerytalnych w Polsce jest hipoteka
odwrdcona (ang. reverse mortgage) obowigzujaca w Polsce od grudnia 2014 r.,
co wynika z braku zaufania osob starszych do tej instytucji czy przywiazania ich
do wiasnosci (Olejnik i Ratajczak, 2017). W praktyce pomimo ponad dwudzie-
stoletniego funkcjonowania cze$ci dodatkowej w polskim systemie emerytalnym,
stosowanych w jej ramach zachet fiskalnych oraz prowadzonych akcji edukacyj-
nych, stopien wykorzystania instrumentéw zaliczanych tradycyjnie do III filara
jest znikomy: IKE ma zaledwie 5,9% aktywnych ekonomicznie Polakow, IKZE —
4,3%, a PPE — 2,5%. Niska jest takze partycypacja w ramach PPK (Jedynak,
2021). Przyczyn tego jest wiele, a jedna z ich jest wykluczenie emerytalne, niski
poziom $wiadomosci emerytalnej 1 brak nawyku dlugoterminowego oszczedzania
celowego, brak zaufania do rozwigzan systemu emerytalnego, ktore sg co jakis
czas zmieniane. Z badan wynika, ze wyzszy poziom $wiadomoS$ci emerytalne;j
sprzyja wlasciwym decyzjom emerytalnym, ktére warunkuja skutecznos$c zarza-
dzania ryzykiem staro$ci (Solarz, 2019). Istotna zatem jest Swiadomos$¢ potrzeby
planowania emerytalnego w celu zabezpieczenia ryzyka dlugowiecznosci (Frasy-
niuk-Pietrzyk i Walczak-Ganko, 2016).

W wyniku przeprowadzonej autorskiej analizy polskiego systemu emerytalnego
na koniec 2021 r. mozna wyciagna¢ nastepujgce wnioski:

79



Krzysztof Waliszewski, Przemystaw Barankiewicz

1. Poziom dobrowolnych oszczednosci emerytalnych w Polsce nalezy do
najnizszych sposrod krajow OECD, co uwidacznia istniejacg lukg w tym
zakresie 1 stanowi o duzym potencjale rynku dobrowolnych produktéw
emerytalnych w Polsce.

Stopa oszczgdnosci w Polsce nalezy do jednej z nizszych w krajach UE.

3. Postepujace przemiany demograficzne beda czynity panstwowy system
emerytalny coraz mniej wydolnym, co bedzie si¢ przejawiato w drastycz-
nie malejacej stopie zastapienia.

4. W polskim systemie emerytalnym istnieje szereg instrumentéw finanso-
wych umozliwiajacych oszczedzanie na staro$¢, jednak nie sa one bardzo
popularne wsréd pracujacych (wskaznik partycypacji ponizej 20%
wszystkich form w ramach 111 filaru). Wynika to z wielu czynnikow m.in.
z zycia dniem dzisiejszym, brakiem nawyku planowania finansowego
1 sporzadzania oraz monitorowania budzetu domowego, zycie krotkoter-
minow3 perspektywa, roszczeniowa postawa wobec panstwa, ktore w ra-
zie niedostatecznego poziomu emerytury powinno pomoc.

Dyskusja nad rozwigzaniami dobrowolnych form gromadzenia kapitatu emerytal-
nego jest zasadna w czasie implementacji rozwigzan OIPE bazujacych w Polsce
na IKE (Waliszewski i Bana$ 2023). W celu stworzenia zachet do oszczedzania
na dodatkowe §wiadczenia emerytalne w formie OIPE zostaly wprowadzone
zwolnienia z opodatkowania, podatkiem dochodowym od 0sob fizycznych, do-
chodow z tytutu oszczgdzania na prowadzonym w Polsce koncie OIPE lub pro-
wadzonym dla Polski subkoncie OIPE, w zakresie analogicznym, jak w przy-
padku dochodéw od srodkow zgromadzonych na indywidualnych kontach eme-
rytalnych (Wrzesinski, 2021). Ponadto OIPE pozwoli oszczedzaé obywatelom
Unii Europejskiej srodki z przeznaczeniem na emeryture, bez wzgledu na aktualne
miejsce zamieszkania i zatrudnienia (Szczepanska, 2022).

o

2. IKE Z PUNKTU WIDZENIA STATYSTYK KNF

Biorac pod uwagge polski system emerytalny, gromadzeniem statystyk odnosnie II
i III filaru systemu emerytalnego zajmuje sie organ nadzoru — KNF, a do 2006 r.
Komisja Nadzoru Ubezpieczen i Funduszy Emerytalnych (KNUIFE). Biorac pod
uwage tylko III filar systemu emerytalnego, na koniec 2021 r. najwigcej, bo az 66
instytucji zarzadzato aktywami zgromadzonymi w IKE. Z kolei najwigcej kapi-
talu, bo blisko 19 mld zt byto zgromadzonych w PPE, a nast¢pnie IKE blisko 13,5
mld zl. Z kolei najwigcej uczestnikow byto w PPK — ponad 2,5 mln 0s6b, nastep-
nie w IKE blisko 800 tys. uczestnikdéw, cho¢ nalezy zaznaczy¢, ze aktywnych
uczestnikdw wnoszacych skladki byto znacznie mniej, bo ok. 430 tys. osob. Naj-
wigcej srodkow na uczestnika byto zgromadzonych w PPE — $rednio blisko 30
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tys. zt z duzym zréznicowaniem w zaleznos$ci od instytucji zarzadzajacej $rod-
kami, a nast¢gpnie w IKE blisko 17 tys. zl.

Rysunek 1. Podstawowe dane o produktach emerytalnych w Polsce (stan na koniec 2021 r.)

Podstawowe dane o produktach emerytalnych (stan na 31.12.2021r.)

Produkt Liczba instytucji zarzadzajg- | Wartos¢ zgromadzonych akty- Liczba uczestnikéw
cych $rodkami wéw (min zt) (tys.)
Il filar (OFE) 104 187 985,1 151758 ¥
PPE Bo ¢ 189293 641,4 N
IKE 66 M 13 466,2 1 796,5 M
IKZE 46 ¢ 5976,8 457,0 N
PPK 194 7 665,9 25479 M

Awzrost Wspadek ¢ brak zmiany lub zmiana nieistotna

Zrodto: KNF — Informacja o stanie rynku emerytalnego w Polsce na koniec 2021 r.

3. OGOLNOPOLSKIE BADANIE POSIADACZY IKE

3.1. Charakterystyka grupy badanej

Badanie ankietowe przeprowadzone zostato na ogdlnopolskiej grupie (N=549)
0s6b posiadajacych IKE w formie ankiety internetowej CAWI w okresie sierpien—
wrzesien 2022 r. W badanej grupie mezczyzni stanowili 92,7%, a kobiety 7,3%.
Pod wzglgdem wieku przewazaly osoby w wieku 30-39 lat (48,1% badanych),
a nastepnie osoby w wieku 40—49 lat (29,9%) i do 29 lat (15,3%). Mniejszy odse-
tek badanych osob byt w wieku 50-59 lat (5,6%) i w wieku 60 lat i wiecej (1,1%).
Ponad potowe badanych osob (53,8%) stanowily te mieszkajace w miastach po-
wyzej 500 tys. mieszkancéw. Mniejszy odsetek stanowity natomiast osoby miesz-
kajace w matych miastach, miastach §redniej wielkos$ci i na wsi. W badanej grupie
byto: 29% o0s6b mieszkajacych w wojewodztwie mazowieckim, 13,5% mieszkan-
coOw wojewoOdztwa matopolskiego, 12,4% mieszkancow wojewodztwa dolnosla-
skiego, 9,8% mieszkancow wielkopolski i 9,7% mieszkancow wojewodztwa $la-
skiego. Maty odsetek badanej grupy stanowily osoby mieszkajace w innych wo-
jewodztwach. Badane osoby byty zroznicowane pod wzgledem liczby os6éb w go-
spodarstwie domowym. W badaniu wzi¢to udziat 27,5% oséb z dwuosobowych
gospodarstw domowych, 24,2% osob z czteroosobowych gospodarstw domo-
wych, 22% o0s6b z trzyosobowych gospodarstw domowych i 21,2% 0s6b z gospo-
darstw liczacych jedna osobe. Okoto 5% o0sdb pochodzito z gospodarstw domo-
wych co najmniej pigcioosobowych. Sredni miesieczny dochéd netto na osobe
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w gospodarstwie domowym wynosit zazwyczaj 4001 zt i wiecej (73,2%). Mnigj-
szy odsetek osob pochodzit z gospodarstw domowych o dochodzie na osobg
30014000 zt (16,9%), 2001-3000 zt (7,1%), 1001-2000 zt (2,6%) i do 1000 zt
(0,2%). W badanej grupie byto 60,3% o0sob pracujacych na etacie, 33,9% o0sob
prowadzacych dziatalno$¢ gospodarczg oraz 3,1% o0sdb pracujacych na umowie
cywilnoprawnej. W tabeli nr 1 przedstawiono charakterystyke badanej proby ze
wzgledu na cechy socjodemograficzne.

Tabela 1. Charakterystyka grupy badanej

Ple¢
Kobieta 40 7.3%
Megzczyzna 509 | 92,7%
Miejsce zamieszkania

Wies 61 11,1%
Miasto do 100 tys. mieszkancow 87 15,8%
Miasto 101-200 tys. mieszkancow 58 10,6%
Miasto 201-300 tys. mieszkancow 25 4,6%

Miasto 301-400 tys. mieszkancow 12 2,2%

Miasto 401-500 tys. mieszkancow 16 2,9%

Miasto powyzej 500 tys. mieszkancow 290 52,8%

Wojewédztwo

Dolnoslaskie 68 12,4%
Kujawsko-pomorskie 12 2,2%
Lubelskie 7 1,3%
Lubuskie 2 0,4%
Lodzkie 27 4,9%
Matopolskie 74 13,5%
Mazowieckie 160 29,0%
Opolskie 4 0,7%
Podkarpackie 12 2,2%
Podlaskie 9 1,6%
Pomorskie 41 7,5%
Slaskie 53 9,7%
Swietokrzyskie 7 1,3%
‘Warminsko-mazurskie 5 0,9%
Wielkopolskie 54 9,8%
Zachodniopomorskie 14 2,6%
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Wiek
Do 29 lat 84 15,3%
30-39 lat 264 48,1%
40-49 lat 164 29,9%
50-59 lat 31 5,6%
60 lat i wiecej 6 1,1%
Liczba osob w gospodarstwie domowym
Jedna 116 21,2%
Dwie 151 27,5%
Trzy 121 22,0%
Cztery 133 24,2%
Pigé 21 3,8%
Szes$¢ i wiecej 7 1,3%

Sredni miesieczny dochéd netto na osobe
w gospodarstwie domowym

Do 1000 zt 1 0,2%

1001-2000 zt 14 2,6%

2001-3000 zt 39 7,1%

3001-4000 zt 93 16,9%
4001 1 wigcej 402 73,2%

Dominujaca forma zatrudnienia

Pracujacy na etacie 331 60,3%
Pracujacy na umowie cywilnoprawne;j 17 3,1%

(zlecenia. o dzielo itp.)

Dziatalno$¢ gospodarcza 186 33,9%
Dzialalno$¢ rolnicza 1 0,2%

Kontrakt menedzerski 3 0,5%

Inne 11 2,0%

Zrédlo: opracowanie na podstawie badania wiasnego.

3.2. Analiza ankiety dotyczacej Indywidualnych Kont Emerytalnych

Wigkszo$¢ badanych osob prowadzita swoje IKE w domu maklerskim lub w biu-
rze maklerskim (72,9%), 15,7% o0s6b prowadzito IKE w banku, 7,8% prowadzito
IKE w instrumentach TFI, 3,6% w towarzystwach ubezpieczen na zycie, a 0,2%
w instrumentach PTE.
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o, O Bank
7,88:1% 15,7%

O Dom maklerski/ biuro
maklerskie

[ Towarzystwo
ubezpieczen na zycie

OTFI

OPTE

Wykres 1. Instytucja prowadzaca Indywidualne Konto Emerytalne

Zrodto: opracowanie na podstawie badania whasnego.

Badane osoby konto IKE zatozyty pomiedzy 2004 r. a 2022 r., z czego wigkszo$é
0sob zaktadato konto w latach 2016-2020 (50,3%) lub w przeciagu ostatnich
dwoch lat (28%). Mniejszy odsetek grupy badanej stanowity osoby, ktore zato-
zyty konto IKE w latach 2011-2015 (12,8%) i do 2010 r. (5,8%).

60%

50,3%
50%
40%

28,0%
30%

20% 12,8%
10% 5,8% 3,1%
o N e
Do 2010 roku 2011-2015rok 2016-2020 2020-2022  Nie pamietam

W ktérym roku zatozytes swoje IKE?

Wykres 2. Rok zalozenia Indywidualnego Konta Emerytalnego

Zrddlo: opracowanie na podstawie badania wtasnego.

Najczesciej w inwestycjach Indywidualnego Konta Emerytalnego badane osoby
inwestowaly w fundusze ETF (53,6%) oraz w akcje (51,5%), a rzadziej w obliga-
cje (29,7%). Mniejsza cze$¢ badanych osob inwestowata w jednostki funduszy
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emerytalnych (12,6%). W lokaty inwestowato 1,5% o0sob, a w polisy ubezpiecze-
niowe 0,2% badanych. 2.6% badanych nie wiedziato w jakie instrumenty sg in-
westowane ich pienigdze w IKE.

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%

Akcie I 51,5%
Obligacje [IININGgGNNENNN 29,7%
Polisy ubezpieczeniowe 0,2%
Lokaty 0 1,5%
Jednostki funduszy inwestycyjnych [ 12,6%
Fundusze ETF [N 53,6%
Nie wiem W 2,6%

W jakie instrumenty finansowe
inwestujesz na koncie IKE?

Inne | 0,9%

Wykres 3. Rodzaj instrumentéw w inwestycjach Indywidualnego Konta Emerytalnego

Zrddlo: opracowanie na podstawie badania wtasnego.

Badane osoby w 92,3% same decydowaly, jak wyglada sktad ich portfela w IKE,
natomiast w przypadku 7,7% osob sktad portfela byt okreslany przez instytucje.

100% 92,3%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

7,7%
I

Ja Instytucja

Kto decyduje o sktadzie Twojego portfela IKE?

Wykres 4. Indywidualne decydowanie o sktadzie portfela IKE

Zrodlo: opracowanie na podstawie badania wlasnego.
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W ankiecie spytano takze czy respondenci na biezaco monitoruja wyniki swojego
portfela IKE. Odpowiedzi pozytywnej udzielito 71,8% ankietowanych, a odwie-
dzi negatywnej 28,2% respondentow.

80% 71,8%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

28,2%

Tak Nie

Czy na biezagco monitorujesz wyniki swojego portfela IKE?

Wykres 5. Monitorowanie biezacych wynikow Indywidualnego Konta Emerytalnego

Zrédlo: opracowanie na podstawie badania wiasnego.

Zdecydowana wiekszo$¢ respondentoéw nie znata stopy zwrotu z inwestycji IKE
w 2021 r. W przypadku osob, ktore znaty swoja stope zwrotu 81,7% osob miata
dodatnig stope zwrotu, 9,3% miato zerows stopg zwrotu, a 9% miato ujemng stope
Zwrotu.

OUjemna

OZerowg
O Dodatnig

Wykres 6. Stopa zwrotu z Indywidualnego Konta Emerytalnego w 2021 r.

Zrodlo: opracowanie na podstawie badania wlasnego.
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Nastepnie na skali 1-10 pkt badane osoby oceniaty zadowolenie z wynikéw In-
dywidualnego Konta Emerytalnego. Wigkszos$¢ 0sob oceniato swoje zadowolenie
miedzy 5-8 pkt, a $rednia ocena zadowolenia wyniosta 6,62 pkt. Ponadto zgodnie
z metodyka NPS (ang. Net Promoter Score) dokonano podziatu ankietowanych
na 3 grupy:
- krytykéw albo inaczej detraktorow oceniajacych wyniki IKE migdzy 1-6
pkt,
- obojetnych lub neutralnych oceniajacych wyniki IKE na 7 lub 8 pkt oraz
- promotorow oceniajacych wyniki IKE na 9 lub 10 (Nowotarska-Roma-
niak, 2011).
Na tej podstawie obliczono wskaznik NPS, ktorego warto§¢ wyniosta minus 26,1
majac na uwadze, ze modelowo NPS to liczba catkowita na skali od -100 do +100.
Ujemna warto$¢ wskaznika NPS $wiadczy o tym, ze wigkszo$¢ ankietowanych
jest niezadowolona z wynikow IKE, co rodzi w przysztosci pole do oczekiwanej
poprawy wynikow IKE ze strony instytucji finansowych je prowadzacych, a dla
nowego produktu OIPE szanse¢ na poprawe wskaznika NPS.

0% 5% 10% 15% 20% 25%

1pkt W 2,0%

2 pkt W 2,4%

3pkt N 4,7%

4pkt I 5,3%

5pkt I 16,2%

6 pkt I 13,7%

7 pkt I 17,1%

g pkt I 20,4%
9pkt I 7,8%

10 pkt I 10,4%

W jakim stopniu jestes zadowolony
ze swoich wynikéw IKE?

Wykres 7. Ocena zadowolenia z wynikéw Indywidualnego Konta Emerytalnego

Zrddto: opracowanie na podstawie badania whasnego.

Polowa badanych 0séb (49,9%) przyznata, ze prowadzenie konta IKE kosztuje
ich do 1% portfela rocznie, a zadnych optat za prowadzenie konta IKE nie pono-
sito 26,8% badanych osob. Optaty w skali 1-2% w skali roku wystepowaty u 8%
badanych osob, a optaty powyzej 2% ponosito 3,1% badanych oséb. Az 12,2%
badanych nie wiedziato jakie majg optaty za prowadzenie konta IKE.
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60%
49,9%
50%

40%
30%  268%

0,
20% 12,2%

8,0%
10% 3,1%
0%
0% Do 1% Miedzy 1-2% Powyzej 2%  Nie wiem

Ile (w % wartosci Twojego portfela rocznie) kosztuje Cie prowadzenie
rachunku IKE?

Wykres 8. Rozktad kosztéw ponoszonych z tytulu prowadzenia
Indywidualnego Konta Emerytalnego.

Zrodlo: opracowanie na podstawie badania wlasnego.

W czasie badania wartos¢ portfela w IKE badanych os6b wynosita zazwyczaj
migdzy 15-49 tys. zt (43%) lub migdzy 50—150 tys. zt (30,9%). Wartos¢ portfela
IKE do 15 tys. zt posiadato 18,8% badanych, a ponad 150 tys. zt posiadato 6,2%
badanych osob. W badanej grupie byto 1,3% osob, ktore nie wiedzialy jaka maja
stope zwrotu z IKE.

50%
45%
40%
35% 30,9%
30%

25%
18,8%
20%

15%
10% 6,2%
5% 1,3%

Ponizej 15000 zt 15000-49999 zt 50000-150000 zt Ponad 150000 zt Nie wiem

43,0%

Jaka jest obecnie warto$¢ Twojego konta w IKE?

Wykres 9. Obecna warto$¢ Indywidualnego Konta Emerytalnego

Zrodto: opracowanie na podstawie badania whasnego.
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Ponad potowa badanych 0sob (57,2%) wptacata na konto emerytalne maksymalng
mozliwg kwotg. Pozostale osoby wptacaly rocznie na konto IKE do 4000 zt
(17,5%), migdzy 8000—14000 zt (14%) lub miedzy 4000—7999 zt (11,3%).

70%
60%
50%
40%

30%
17,59
20% % 113% 14,0%

-l ==
0%
Ponizej 4000zt 4000-7999zt 8000-14000zt  Wptacam tyle ile

jest prawnie
mozliwe

57,2%

lle $rednio wptacasz na IKE rocznie (Srednia z ostatnich 3 lat)?

Wykres 10. Srednie roczne wptaty na Indywidualne Konto Emerytalne

Zrodlo: opracowanie na podstawie badania wlasnego.

Ze skrotem OIPE spotkalo si¢ kiedykolwiek 66, 3% badanych osob, a 33,7% os6b
nie znato takiego pojecia.
70% 66,3%
60%
50%

40% 33,7%

Nie

Czy spotkates sie wczesniej ze skrotem OIPE?

30%
20%
10%

0%

Tak

Wykres 11. Znajomo$¢ skrotu OIPE

Zrddlo: opracowanie na podstawie badania wtasnego.
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W badaniu spytano takze 0 to w jakie instrumenty osoby chciatyby inwestowaé
w ramach OIPE. Najczgsciej respondenci chcieliby inwestowa¢ w fundusze ETF
(80,5%) nastepnie w akcje globalne (55, 6%) i obligacje globalne (30, 6%). Mniej-
szy odsetek badanych oséb chcialby inwestowaé w akcje polskie (18,6%) i su-
rowce (18,6%), a takze w obligacje polskie (14,6%), kryptowaluty (11,8%) i lo-
katy (3,1%). W badanej grupie byto 11,1% oso6b, ktore nie wiedzialy w co chcia-
lyby inwestowa¢ w ramach OIPE.

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90%

Akcje polskie [ 18,6%
Obligacje polskie | 14,6%
Akcje globalne NG 55,6%
Obligacje globalne [ INNEGEEEE 30,6%
Lokaty M 3,1%
Fundusze ETF I 30,5%
Surowce [ 18,6%
Kryptowaluty [ 11,8%
Nie wiem [ 11,1%
Inne | 0,7%

W jakie instrumenty chciatby$ zainwestowa¢
w ramach OIPE

Wykres 12. Che¢¢ inwestowania w instrumenty Indywidualnego Konta Emerytalnego

Zrddlo: opracowanie na podstawie badania wtasnego.

Ankietowanych poproszono rowniez o oceng istotnych dla nich czynnikéw przy
prowadzeniu dobrowolnego produktu gromadzenia kapitalu emerytalnego na
skali 1-10 pkt. Statystyki opisowe dla tych ocen przedstawiono w tabeli nr 2.
W przypadku dobrowolnego produktu gromadzenia kapitalu emerytalnego np.
IKE, OIPE za najwazniejsze badani oceniali preferencje podatkowe 8,65 pkt i ni-
skie optaty 8,60 pkt, a nastgpnie bezpieczenstwo srodkoéw 8,52 pkt i obstuge on-
line 8,43 pkt. Mniej istotna, ale jednak bardzo wazna byta dla badanych osob stopa
zwrotu z IKE/OIPE — 7,78 pkt.
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Tabela 2. Statystyki opisowe dla oceny czynnikow istotnych przy prowadzeniu
dobrowolnego produktu gromadzenia kapitatu emerytalnego

Obstuga on-line 1 10 8,43 2,69 10
Preferencje podatkowe 1 10 8,65 2,47 10
Niskie opfaty 1 10 8,60 2,45 10
Stopa zwrotu 1 10 7,78 2,56 8
Bezpieczenstwo srodkow 1 10 8,52 2,48 10

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

Zrédlo: opracowanie na podstawie badania wiasnego.

Celem pracy byto migdzy innymi zweryfikowanie czy sposob prowadzenia IKE
powiazany byt z charakterystyka badanych oséb. W tym celu wykonana zostala
seria analiz testami y? Pearsona, a wyniki tych analiz przedstawiono w tabeli nr 3.
Na podstawie wynikoéw tych analiz mozna stwierdzi€, ze charakterystyka grupy
badanej nie miata wptywu na sposéb prowadzenia konta IKE. Wykazano jedynie
istotny statystycznie zwigzek wieku z rodzajem instytucji prowadzacej IKE
p <0,05; V =0,20. Osoby powyzej 40 lat czesciej prowadzity IKE w towarzystwie
ubezpieczen, a rzadziej w domach maklerskich.

Tabela 3. Wyniki analiz testami 32 Pearsona dla zwigzku charakterystyki
grupy badanej z prowadzeniem IKE

Ple¢ 0,198 0,10 0,069 0,08 0,086 0,07

Wiek 0,033* 0,20 0,266 0,08 0,919 0,03

Liczba 0sob w gospo- |y 506 | 015 | 0482 | 007 | 0165 | 010
darstwie domowym

Dominujaca forma 0,912 0,08 0,509 0,05 0,252 0,07
zatrudnienia

Miejsce zamieszkania | 0,435 0,15 0,980 0,02 0,737 0,05
Sredni micsigezny 0,470 0,08 0,525 0,03 0,335 0,04
dochéd
p- poziom istotnosci statystycznej, V- sita zwigzku V Cramera, *p < 0.05

Zrodlo: opracowanie na podstawie badania wlasnego.
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W nastepnej kolejnosci sprawdzono czy ocena prowadzenia konta IKE oraz wy-
niki finansowe powigzane byly z charakterystyka badanych oséb. W tym celu wy-
konana zostata analiza korelacji tau Kendalla, a wyniki tych analiz przedstawiono
w tabeli nr 42. Na podstawie wynikow analiz mozna stwierdzi¢, ze osoby starsze
w mniejszym stopniu byly zadowolone z wynikoéw IKE 7z = -0,07; p < 0,05, ale
mialy wickszg warto$¢ konta w IKE 7 = 0,21; p < 0,001. Wykazano réwniez, ze
osoby pochodzace z wigkszych gospodarstw miaty wigksza warto$¢ konta IKE
7= 0,15; p < 0,001. Osoby mieszkajace w wigkszych miastach deklarowaly, ze
ponosity mniejsze oplaty za prowadzenie IKE 7 = -0,09; p < 0,05. Dalsze analizy
wykazaty rowniez, ze osoby z wyzszym S$rednim dochodem miesigcznym na
osobg w gospodarstwie domowym miaty wigkszg wartos¢ konta w IKE 7 = 0,10;
p < 0,05 oraz $rednio wigcej wptacaty na konto IKE w ostatnich latach 7 = 0,17,
p <0,001. Na podstawie wynikow analiz korelacji przedstawionych w tabeli nr 4
wykazano rdwniez, ze osoby, ktore w pozniejszych latach zatozyty IKE deklaro-
waly nizszg stope zwrotu w ostatnim roku 7 = -0,22; p < 0,001, mialy nizsza war-
tos$¢ konta w IKE 7 = -0,46; p < 0,001, ale srednio wigcej wplacaly na IKE
w ostatnich latach z = 0,07; p < 0,05. Nie wykazano wigcej istotnych statystycznie
zaleznoS$ci charakterystyki badanych osob z oceng prowadzenia konta IKE oraz
wynikami finansowymi.

Tabela 4. Wspoélczynniki korelacji tau Kendalla dla zwigzku charakterystyki
badanych 0s6b z oceng prowadzenia konta IKE oraz wynikami finansowymi

Jaka stop¢ zwrotu uzyskato Twoje ) ] ) 9okrk
IKE w 2021 1.2 (wynik w %) 0.03 0.08 0.02 0.05 0.22

W jakim stopniu jeste$ zadowolony ze Py

swoich wynikéw TKE? 0.07 0.02 0.05 0.07 0.02
Ile (w % warto$ci Twojego portfela

rocznie) kosztuje Cig prowadzenie ra- -0.05 -0.04 -0.09* -0.04 0.01
chunku IKE?

Jaka jest obecnie warto$¢ Twojego 0.1 %% 0. 15%%% 0,01 0.10% 0.46%*
konta w IKE?

Ile $rednio wptacasz na IKE rocznie S -
($rednia z ostatnich 3 lat)? 0.00 0.07 0.05 0.17 0.07

2 Korelacje tau Kendalla wykonano w przypadku, gdy obie zmienne byty na skali porzgdkowe;j (stopa
zwrotu, rok zatozenia itp.), a testy Pearsona, gdy badano zwigzek ze zmienng mierzong na skali
nominalnej (czyli na skali, ktérej nie da sie uporzgdkowac jak np. "Kto decyduje o sktadzie Twojego
portfela IKE?" Odpowiedz ,,Ja” lub , Instytucja”).
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Obstuga

Co jest dla Ciebie on-line -0.01 0.06 001 001 0.00
wazne w przypadku | Preferencje

dobrowolnego pro- | podatkowe 0.2 004 003 002 001
duktu gromadzenia | Njskie optaty | -0.01 0.05 -0.06 -0.04 -0.02
kapitatu emerytal-

nego np. IKE, Stopa zwrotu 0.05 0.04 -0.04 -0.01 -0.04

2 ieczefi
OIPE? Bezplecze | 0.04 0.07 005 -0.04 0.02

*p < 0.05, **p < 0.01, ***p < 0.001

Zrddto: opracowanie na podstawie badania wtasnego.

Kolejne analizy statystyczne wykonano w celu zbadania zwiazku zaangazowania
w prowadzenie konta IKE z oceng prowadzenia konta IKE oraz wynikami finan-
sowymi. W tabeli nr 5 przedstawiono wyniki analiz testami »? Pearsona dla
zwigzku samodzielnego decydowania o sktadzie portfela IKE z oceng prowadze-
nia konta IKE oraz wynikami finansowymi. Na podstawie wynikéw tych analiz
mozna stwierdzi¢, ze decydowanie o sktadzie portfela IKE powiazane bylo istot-
nie statystycznie z monitorowaniem portfela p < 0,05; V = 0,09, kosztami konta
p <0,001;V = 0,23, wartoscig konta p < 0,05; V = 0,14, wysokoscig miesigcznych
wptat p < 0,001; V =0,23 i znajomosciag OIPE p <0,001; V = 0,19. Osoby, ktore
same decydowaly o sktadzie swojego portfela czesciej monitorowaly jego stan,
miaty tansze koszty prowadzenia rachunku, wyzsza wartos¢ konta w IKE, wigk-
sze kwoty wptacaty miesigcznie na konto IKE oraz czg¢sciej znaly pojecie OIPE.

Tabela 5. Testy x? Pearsona dla zwigzku samodzielnego decydowania o sktadzie
portfela IKE z ocena prowadzenia konta IKE oraz wynikami finansowymi

Czy na biezaco mo- .
; ; i Nie 27,0% 42,9%
nitorujesz wyniki : ' "
swojego portfela 0,028 0,09
IKE? Tak 73,0% 57,1%
Jaka stope zwrotu Ujemng 8,9% 11,1%
uzyskato Twoje Zerowa 9,6% 3, 7% 0,565 0,05
IKE w2021 r.? Dodatnia 81,5% 85,2%
0 31,3% 17,9%
Ile kosztuje Cig Do 1% 57,9% 39,3%
prowadzenie - . . . falekad 0,23
I’aChunku |IKE? MleZy 1-2% 7,7%] 32,1A)
Powyzej 2% 3,1% 10,7%
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_ ) Ponizej 15000 zt 17,7% 35,0%
Jaka jest obecnie 15000-49999 7} 43,2% 47,5%
warto$¢ Twojego 5 S 0,010* 0,14
konta w IKE? 50000-150000z |  32,3% 17,5%
Ponad 150000 zt 6,8% 0,0%
Ponizej 4000 zt 15,2% 45,2%
4000-7999 zt 10,8% 16,7%
lle srednio wplacasz | g000-14000 zt 14,6% 7.1% - 023
na IKE rocznie? ; !
Whtacam tyle ile
jest prawnie 59,4% 31,0%
mozliwe
Czy spotkales si¢ Nie 31,2% 64,3%
wczesniej ze Tak 58.6% 25,700 ek 0,19
skrotem OIPE? a 570 70

p- poziom istotnosci statystycznej, V- sita zwiazku V Cramera, *p < 0.05, ***p < 0.001

Zrodlo: opracowanie na podstawie badania wlasnego.

Analogicznie za pomocg analiz testami y?> Pearsona zbadano zwigzek monitoro-
wania portfela IKE z oceng prowadzenia konta IKE oraz wynikami finansowymi.
Na podstawie wynikow analiz przedstawionych w tabeli nr 6 mozna stwierdzic,
ze istotny statystycznie byl zwigzek monitorowania portfela IKE z posiadang
stopg zwrotu p < 0,05; V = 0,14 i znajomoscig OIPE p < 0,05; V = 0,10. Osoby,
ktore na biezaco monitorowaty swoje wyniki portfela IKE czgSciej przyznawaty,
ze posiadaja dodatnia stopg zwrotu w 2021 r. oraz cze$ciej znaly pojecie OIPE.
Nie wykazano zwigzku monitorowania portfela IKE z oceng prowadzenia konta
IKE.

Tabela 6. Testy ¥? Pearsona dla zwigzku monitorowania portfela IKE
z oceng prowadzenia konta IKE oraz wynikami finansowymi

Jaka stopg zwrotu Ujemna 12,9% 7.9%
uzyskato Twoje Zerowa 14,9% 7,6% 0,018* 0,14
IKE w 2021 r.? Dodatnig 72,2% 84,5%

0 35,5% 28,8%
Ile kosztuje Cig pro- | Do 1% 53 204 58.1%
wadzenie rachunku - i = 0,316 0,09
IKE? Migdzy 1-2% 9,7% 8,9%

Powyzej 2% 1,6% 4,2%
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Ponizej 15000 zt 23,3% 17,3%
Jakra; jest Tobe{:me 15000-49999 zt 46,0% 426% | 100 | 010
warto$¢ Twojego ) '
Konta w IKE? 50000-150000 zt 25,4% 33,5%

Ponad 150000 zt 5,3% 6,6%

Ponizej 4000 zt 23,2% 15,2%

4000-7999 zt 9,7% 11,9%
Ile $rednio wr_)iacasz 8000-14000 zt 11,0% 15,2% 0,109 0,10
na IKE rocznie? :

Whptlacam tyle ile

jest prawnie 56,1% 57,7%

mozliwe
Czy spotkates si¢ Nie 41,3% 30,7%
wczesniej ze 0,018* 0,10
skrotem OIPE? Tak 58,7% 69,3%

p- poziom istotnosci statystycznej, V- sita zwigzku V Cramera, *p < 0.05

Zrodlo: opracowanie na podstawie badania wlasnego.

W tabeli nr 7 przedstawiono wyniki analiz korelacji tau Kendalla dla zwigzku
oceny istotnosci czynnikdéw przy prowadzeniu dobrowolnego produktu groma-
dzenia kapitalu emerytalnego z ocena prowadzenia konta IKE oraz wynikami fi-
nansowymi. Na podstawie wynikoéw analiz korelacji mozna stwierdzi¢, ze osoby
wysoko cenigce osobie obstuge konta IKE on-line wptacaty srednio wiecej na
konto 7 =0,09; p < 0,05. Wykazano tez, ze osoby, dla ktorych wazne byty prefe-
rencje podatkowe miaty wyzszg stope zwrotu z IKE 7 = 0,11; p < 0,05, byly bar-
dziej zadowolone z wynikow 7 = 0,15; p < 0,001, mialy wyzsza wartos¢ portfela
7=0,09; p < 0,05 i wigcej wplacaty rocznie na IKE 7 = 0,16; p < 0,001. Analizy
korelacji wykazaly rowniez, ze osoby, dla ktorych wazne sg niskie oplaty IKE
mialy wyzszg stope zwrotu z IKE 7 = 0,10; p < 0,05, byly bardziej zadowolone
z wynikoéw 7 = 0,09; p < 0,05 wigcej wptacaly rocznie na IKE 7 = 0,10; p < 0,01.
Na podstawie wynikow przedstawionych w tabeli nr 7 mozna réwniez wywnio-
skowac¢, ze osoby, dla ktorych wazne jest bezpieczenstwo $rodkow miaty wyzsza
stope zwrotu z IKE 7 = 0,09; p < 0,05, byly bardziej zadowolone z wynikdéw
7=0,13; p < 0,01, miaty wyzsza wartos¢ portfela = 0,10; p < 0,01 i wigcej wpta-
caty rocznie na IKE 7=0,13; p<0,01. Nie wykazano natomiast zwigzku istotnosci
czynnikow dotyczacych prowadzenia dobrowolnego produktu gromadzenia kapi-
talu emerytalnego z kosztami jakie badane osoby ponosily przy prowadzeniu
konta IKE.
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Tabela 7. Wspolczynniki korelacji tau Kendalla dla zwiazku czynnikéw przy
prowadzeniu dobrowolnego produktu gromadzenia kapitalu emerytalnego
z oceng prowadzenia konta IKE oraz wynikami finansowymi

Jaka stope zwrotu uzyskato Twoje
IKE w 2021 r.? (wynik w %)

0,07 0,11* 0,10* 0,00 0,09*

W jakim stopniu jeste$ zadowolony
ze swoich wynikow IKE?

Ile (w % wartos$ci Twojego portfela
rocznie) kosztuje Ci¢ prowadzenie -0,04 -0,04 -0,04 -0,03 -0,07
rachunku IKE?

Jaka jest obecnie wartos¢ Twojego
konta w IKE?

Ile $rednio wptacasz na IKE rocznie
($rednia z ostatnich 3 lat)?

*p <0.05, **p <0.01, ***p < 0.001

0,05 0,15%** 0,09* -0,01 0,13**

0,07 0,09* 0,05 0,06 0,10**

0,09* 0,16*** | 0,10** 0,03 0,13**

Zrodto: opracowanie na podstawie badania wtasnego.

W nastgpnym kroku oceniono, czy wystgpowat zwigzek zadowolenia z wynikoéw
konta IKE i istotnosci czynnikéw przy prowadzeniu dobrowolnego produktu gro-
madzenia kapitatu emerytalnego z samodzielnym decydowaniem o sktadzie port-
fela. W tym celu wykonane zostaty analizy testami U Manna-Whitney’a, ze
wzgledu na koniecznos$¢ poréwnania przecietnych ocen wyrazonych w skali licz-
bowej pomiedzy dwoma niezaleznymi grupami. Wyniki tych analiz przedsta-
wiono w tabeli nr 8. Analiza wykazala, ze samodzielne decydowanie o sktadzie
portfela powigzane bylo istotnie statystycznie z oceng zadowolenia ze swoich wy-
nikow Z = 3,54; p <0,001; r = 0,15 oraz z oceng istotnosci preferencji podatkowe;j
Z=2,25;p<0,05; r=0,101 bezpieczenstwa srodkow Z = 2,79; p <0,01; r = 0,12
przy prowadzeniu konta IKE. Osoby, ktore samodzielnie decydowaly o sktadzie
portfela IKE byty w wigkszym stopniu zadowolone ze swoich wynikéw IKE oraz
wigksza wage, w przypadku dobrowolnego produktu gromadzenia kapitatu eme-
rytalnego, przywiazywaty do preferencji podatkowych i bezpieczenstwa srodkow.
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Tabela 8. Testy U Manna-Whitney’a dla poréwnania zadowolenia z wynikow konta IKE
i oceny czynnikow przy prowadzeniu dobrowolnego produktu gromadzenia kapitatu
emerytalnego ze wzgledu na samodzielne decydowanie o sktadzie portfela

W jakim stopniu jeste$ zadowo- . ~ -

lony ze swoich wynikow IKE? ! 58 ° ATST | 354 0.15

Co jest dla Obstuga _ )

Ciebie wazne on-line 10 8-10 10 5,75-10 | 0,73 0,465 0,03

w przypadku Preferencje

dobrowolnego podatkowe 10 9-10 9,5 5,75-10 | 2,25 0,025* 0,10

produktu gro- | Njiskie oplaty | 10 8-10 10 510 | 158 | 0,114 0,07

madzenia kapi-

tatu emerytal- Stopa zwrotu 8 7-10 8 6,75-10 | 0,09 0,925 0,00

nego np. IKE, Bezpieczen-

OIPE? stwo 10 8-10 9 6-10 2,79 0,005** 0,12
$rodkow

Me- mediana, Q1-Q3 - rozstep kwartylowy, Z - statystyka U Manna-Whitney’a, p - poziom istotno-
$ci statystycznej, r - sita zwiazku, *p < 0.05, **p < 0.01, ***p < 0.001

Zrddlo: opracowanie na podstawie badania wtasnego.

Analogicznie za pomoca analiz testami U Manna-Whitney’a dla poré6wnania za-
dowolenie z wynikow konta IKE i oceny istotnosci czynnikéw przy prowadzeniu
dobrowolnego produktu gromadzenia kapitatu emerytalnego ze wzgledu na mo-
nitorowanie wynikoéw portfela. Grupy w tescie U Manna-Whitney’a byly wyod-
rebnione odpowiednio na podstawie kryterium odpowiedzi na pytanie "Kto decy-
duje o sktadzie Twojego portfela IKE?" (odpowiedz: ,,Ja” lub ,,Instytucja”) oraz
"Czy na biezaco monitorujesz wyniki swojego portfela IKE?" (odpowiedz: ,, Tak”
lub ,,Nie”)

Na podstawie wynikow analiz przedstawionych w tabeli nr 9 mozna stwierdzic,
ze monitorowanie wynikow portfela powigzane byto istotnie statystycznie z oceng
zadowolenia ze swoich wynikow Z = 2,74; p < 0,01; r = 0,12 oraz na granicy
tendencji statystycznej® z oceng istotno$ci obstugi on-line konta IKE Z = 1,81;
p = 0,070; r = 0,08 i preferencji podatkowej Z = 1,75; p = 0,080; r = 0,07 przy
prowadzeniu kontra IKE. Osoby, ktore monitoruja na biezaco swoj portfel byty
bardziej zadowolone ze swoich wynikow IKE oraz przyznaty, ze bardzo wazne sg
dla nich warunki IKE takie jak obstuga on-line i preferencje podatkowe. Osoby
czesciej monitorujgce wyniki w IKE sg bardziej zainteresowane, maja wigksza

3 Przy poziom istotnosci p=0,05 wyniki nieco powyzej tej wartosci oznaczane s3 jako bedace na
granicy tendencji statystycznej (Gibbs i Gibbs, 2015; Pritschet i in., 2016).
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wiedze w tym zakresie, przez co mogg osiagac lepsze wyniki w tym wyzsza stope
zwrotu, a stad ich wicksze zadowolenie.

Tabela 9. Testy U Manna-Whitney’a dla poréwnania zadowolenia z wynikow konta IKE
i oceny czynnikéw przy prowadzeniu dobrowolnego produktu gromadzenia kapitatu
emerytalnego ze wzgledu na monitorowanie wynikow portfela

W jakim stopniu jestes zadowo- . : e

lony ze swoich wynikéw IKE? 6 58 l 58 2,74 0,006 012
Co jest dia Obstigaon- | 45 | 740 | 10 | 810 | 181 | 0070 | 008
Ciebie wazne line

w przypadku Preferencje ) .

dobrowolnego podatkowe 10 8-10 10 9-10 1,75 0,080 0,07
produktu gro- - | Njjskie optaty | 10 | 8-10 | 10 | 8-10 024 0,809 0,01
madzenia kapi-

tatu emerytal- Stopa zwrotu 8 6-10 8 7-10 1,48 0,140 0,06
nego np. IKE, Bezpieczen- ) )

OIPE? stwo &rodkéw 10 8-10 10 8-10 1,21 0,226 0,05

Me- mediana, Q1-Q3 - rozstgp kwartylowy, Z - statystyka U Manna-Whitney’a, p - poziom istot-
nosci statystycznej, r - sila zwiazku, **p < 0.01

Zrddlo: opracowanie na podstawie badania wtasnego.

Sprawdzono réowniez czy zadowolenie z wynikow IKE powigzane bylo z czasem
zalozenia konta, stopg zwrotu, optatami za prowadzenie rachunku, warto$cig port-
fela i rocznymi wptatami. W tym celu wykonano analizy korelacji tau Kendalla,
ktore przedstawiono w tabeli nr 10. Na podstawie wynikéw analiz korelacji wy-
kazano, ze zadowolenie z wynikow IKE powigzane byto istotnie statystycznie ze
stopg zwrotu 7 = 0,31; p < 0,001, warto$cia portfela = 0,14; p < 0,001 i rocznymi
wptatami 7 = 0,14; p < 0,001. Osoby, ktore miaty wicksza stope zwrotu z IKE,
posiadaly wyzsza warto$¢ portfela i wicksze kwoty wptacaty na IKE byty bardziej
zadowolone z wynikoéw konta IKE. Nie wykazano natomiast zwigzku zadowole-
nie z wynikéw IKE z rokiem zatozenia i kosztami prowadzenia konta.
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Tabela 10. Wspoétczynniki korelacji tau Kendalla dla zwigzku oceny zadowolenia
z wynikow IKE z czasem zatoZenia konta, stopa zwrotu, optatami za
prowadzenie rachunku, wartoscia portfela i rocznymi wptatami

Rok zatozenia IKE 0,02
Jaka stopg zwrotu uzyskato Twoje IKE w 2021 r.? 0,31***
Ile (w % warto$ci Twojego portfela rocznie) kosz- -0,03
tuje Cie prowadzenie rachunku IKE?
Jaka jest obecnie warto$¢ Twojego konta w IKE? 0,14***
lle $rednio wptacasz na IKE rocznie ($rednia z ostat- 0,14***
nich 3 lat)?

***p < 0.001

Zrodlo: opracowanie na podstawie badania wlasnego.

PODSUMOWANIE

W wyniku przeprowadzonej analizy wynikow wlasnego ogdlnopolskiego badania
posiadaczy IKE mozna wyciagna¢ nastepujace wnioski, ktore stanowia wktad
wlasny autoréw w problematyke prywatnego systemu emerytalnego:

1. Osoby, ktore same decydowaly o sktadzie swojego portfela czesciej mo-
nitorowaly jego stan, miaty tansze koszty prowadzenia rachunku, wyzsza
warto$¢ konta w IKE, wigksze kwoty wptacaty miesigcznie na konto IKE
oraz cze¢sciej znaly pojecie OIPE.

2. Badane osoby w ramach IKE najwigcej inwestowaly w fundusze ETF,
a nastepnie w akcje, a w przypadku plandow inwestycyjnych w ramach
OIPE zdecydowana wiekszo$¢ (ponad 80%) preferuje fundusze ETF,
a w dalszej kolejnosci akcje globalne (ponad 50%) i obligacje globalne
(ponad 30%).

3. Wigkszos$¢ osob wptaca na IKE tyle, ile wynosi maksymalny ustawowy
limit wptat dla skorzystania z preferencji podatkowych.

4. Wigkszos¢ posiadaczy IKE wie, co oznacza skrot OIPE i potrafiag okre-
sli¢, w co bedg inwestowali w ramach OIPE.

5. Osoby, ktore samodzielnie decydowaly o sktadzie portfela IKE byly
w wigkszym stopniu zadowolone ze swoich wynikow IKE oraz wigksza
wage, w przypadku dobrowolnego produktu gromadzenia kapitatu eme-
rytalnego, przywiazywaty do preferencji podatkowych i bezpieczenstwa
srodkow.

6. Osoby, ktoére monitorujg na biezgco swoj portfel byly bardziej zadowo-
lone ze swoich wynikow IKE oraz przyznaty, ze bardzo wazne sa dla nich
warunki IKE takie jak obstuga on-line i preferencje podatkowe.
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Osoby wysoko cenigce osobie obstuge konta IKE on-line $rednio wigcej
wplacaty na konto. Wykazano tez, ze osoby, dla ktorych wazne byly pre-
ferencje podatkowe miaty wyzsza stopg zwrotu byly bardziej zadowolone
z wynikoéw, mialy wyzszg warto$¢ portfela i wigcej wptacaly rocznie na
IKE. Osoby, dla ktorych wazne sg niskie optaty IKE mialy wyzszg stop
zwrotu z IKE, byly bardziej zadowolone z wynikow, wiecej wptacaly
rocznie. Osoby, dla ktérych wazne jest bezpieczenstwo $rodkow miaty
wyzsza stope zwrotu z IKE, byty bardziej zadowolone z wynikow, miaty
wyzszg warto$¢ portfela i wigcej wptacaly rocznie na IKE.

Osoby, ktoére na biezaco monitorowaly swoje wyniki portfela IKE
w wickszym stopniu deklarowaly, ze posiadaty dodatnig stope zwrotu
w 2021 r. oraz czesciej znaly pojecie OIPE. Nie wykazano zwigzku mo-
nitorowania portfela IKE z oceng prowadzenia konta IKE.

W przypadku dobrowolnego produktu gromadzenia kapitatu emerytal-
nego np.: IKE/OIPE za najwazniejsze badani oceniali preferencje podat-
kowe 8,65 pkt i niskie optaty 8,60 pkt, bezpieczenstwo srodkow 8,52 pkt
i obstuge on-line 8,43 pkt. Mnigj istotna, ale jednak bardzo wazna byta
dla badanych 0s6b stopa zwrotu z IKE/OIPE 7,78 pkt.

Osoby powyzej 40 lat czgsciej prowadzity IKE w towarzystwie ubezpie-
czen, a rzadziej w domach maklerskich.

Osoby starsze w mniejszym stopniu byly zadowolone z wynikow IKE,
ale mialy wigkszg warto$¢ konta IKE. Wykazano réwniez, ze osoby po-
chodzace z wigkszych gospodarstw mialy wicksza wartos¢ konta w IKE,
a osoby mieszkajace w wigkszych miastach mialy mniejsze oplaty za pro-
wadzenie IKE.

Osoby z wyzszym $rednim dochodem miesigcznym na osobg w gospo-
darstwie domowym miaty wyzsza warto§¢ konta oraz $rednio wigcej
wptacaty na konto IKE w ostatnich latach.

Osoby, ktére wezesniej zalozyly IKE miaty wyzsza stope zwrotu w ostat-
nim roku, miaty wigksza wartos¢ konta w IKE, ale srednio mniej wptacaly
na IKE w ostatnich latach.

Badanie objeto okoto promil aktywnych klientow IKE, ale ze wzglgdu na zmien-
no$¢ sytuacji na rynkach kapitalowych konieczne jest jego coroczne powtarzanie.
Warto rozwazy¢ zbudowanie statego panelu badawczego posiadaczy IKE w celu
zbudowania wiarygodnej bazy wynikow. Ze wzglgdu na opisang w artykule roz-
norodno$¢ form inwestowania w ramach IKE, dla pelnej oceny rentownosci ich
inwestycji konieczne jest dodanie zmiennosci (ryzyka) do stopy zwrotu. Jednak
charakter ankiety przeprowadzanej wérod inwestorow, z ktorych wigkszo$¢ nie
jest specjalistami, wyklucza uzyskanie wiarygodnej odpowiedzi na pytanie doty-
czace zmiennos$ci wartosci portfela IKE. Takie dane moglyby dostarczy¢ jedynie
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instytucje prowadzace rachunki IKE, ale nie prowadza one tego typu raportowa-
nia. To sprawia, ze niemozliwe jest w pelni wiarygodne pordwnanie rezultatow
wynikow inwestycyjnych IKE. Posrednio moze takze wptywaé na ciaggle niskie
zainteresowanie tym produktem emerytalnym, gdyz brak porownan nie sprzyja
konkurencyjno$ci na rynku IKE. Jesli instytucje finansowe nie zostang zobligo-
wane do raportowania wynikow swoich klientow, sytuacja moze si¢ powtorzy¢
w momencie wprowadzenia na rynek produktu OIPE.
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RYNEK INDYWIDUALNYCH KONT EMERYTALNYCH W POLSCE W KONTEKSCIE IMPLE-
MENTACJI OGOLNOEUROPEJSKIEGO INDYWIDUALNEGO PRODUKTU EMERYTALNEGO

Streszczenie

Cel artykutu/hipoteza: W warunkach niewydolnosci obowigzkowych filaréow systemu
emerytalnego zasadne jest zachecanie przysztych emerytéw do zapobiegliwosci i oszcze-
dzaniu w dobrowolnych formach gromadzenia kapitatu emerytalnego. Dotad kwestia ta
nie podlegata europejskiej harmonizacji. Jednak w zwigzku z przyjeciem rozporzadzenie
o Ogodlnoeuropejskim Indywidualnych Produkcie Emerytalnym (OIPE) sytuacja ta zmie-
nita sie. Celem artykutu jest prezentacja opinii posiadaczy Indywidulanych Kont Emery-
talnych (IKE) w Polsce na podstawie badania wtasnego w kontekscie implementacji OIPE
w Polsce. Hipoteza artykutu jest nastepujgca: zadowolenie posiadaczy IKE z osiggnietych
stdp zwrotu jest umiarkowane, co daje mozliwos¢ poprawy tej oceny w przypadku im-
plementowanego OIPE. Ponadto w artykule przedstawiono zaleznosci miedzy wieloma
parametrami charakteryzujgcymi IKE a cechami socjodemograficznymi i zadowoleniem
uzytkownikéw z IKE.

Metodyka: Badania empiryczne przeprowadzone zostaty na ogdlnopolskiej grupie blisko
550 posiadaczy IKE za pomocg ankiety internetowej CAWI we wrzes$niu 2022 r. Ponadto
w artykule wykorzystano studia literatury, aktéw prawnych i analize statystyk rynkowych
w zakresie dobrowolnych form gromadzenia kapitatu emerytalnego w Polsce w ramach
Il filaru.
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Wyniki/Rezultaty badania: Przeprowadzone badanie wskazuje, ze wystepuje umiarko-
wane zadowolenie z osigganych przez IKE wynikéw finansowych (6,62/10 pkt), co prze-
ktada sie na przewage krytykéw nad promotorami i ujemny wskaznik NPS (ang. Net Pro-
moter Score) na poziomie ponad 26. Ankietowani w ramach OIPE chcieliby inwestowadé
w aktywa zagraniczne i globalne tj. ETFy, akcje i obligacje globalne. Moze to oznaczac
w przysztosci wieksze stopy zwrotu z OPIE w porédwnaniu z IKE, co moze przetozy¢ sie na
poprawe zadowolenia klientéw i lepszy wskaznik NPS. Nalezy dodaé, ze wyniki badania
majg znaczenie aplikacyjne, poniewaz zostaty wykorzystane przy wprowadzaniu na polski
rynek pierwszego OIPE pod nazwa Europejska Emerytura przez stowacki dom maklerski
Finax, ktoéry uzyskat licencje KNF na tego typu dziatalnos¢.

Stowa kluczowe: dobrowolne produkty emerytalne, planowanie emerytalne, zabezpie-
czenie na starosc.

JEL Class: D14, H55, J32.
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