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Autorzy oraz cele Ekspertyzy

Niniejsza Ekspertyza pt. IKE+ czy ZUS - co wybra¢ po likwidacji OFE? zostata przygotowana
przez ekspertow Instytutu Emerytalnego. Przedstawione w Ekspertyzie ustalenia sa
efektem dokonanej eksperckiej analizy rzagdowego projektu ustawy likwidujacej OFE (druk
sejmowy 1005) w Swietle uwarunkowan prawnych i ekonomicznych. Odzwierciedlajg one

stan wiedzy autoréw na dzien 29 marca 2021 roku.

Celem opracowania jest zwiezle przedstawienie projektowanych zmian w systemie
emerytalnym w zakresie likwidacji Otwartych Funduszy Emerytalnych (OFE) oraz
wskazanie czynnikéw determinujgcych oraz konsekwencji wyboru przez cztonkéw OFE
dalszego oszczedzania w formie IKE+ albo przeniesienia ich $rodkéw na konto w ZUS.
Ambicja autoréw Ekspertyzy jest, aby byta ona pomocna w podejmowaniu indywidualnych
decyzji przez cztonkéw OFE. Bedzie to bowiem istotna decyzja do podjecia przez ponad
15,5 mln cztonkéw OFE, z ktorych kazdy posiada zgromadzone aktywa statystycznie
w wysokosci okoto 10 000 ztotych. To bedzie bardzo wazna decyzja.

dr Antoni Kolek dr Marcin Wojewédka Grzegorz Chiopek
Prezes Wiceprezes Ekspert
Instytutu Emerytalnego Instytutu Emerytalnego Instytutu Emerytalnego
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Wybrane zatozenia likwidacji OFE

Projekt ustawy likwidujgcej Otwarte Fundusze Emerytalne (OFE) zaktada przeksztatcenie
ich w Specjalistyczne Fundusze Inwestycyjne Otwarte (SFIO), w ramach ktérych beda
prowadzone Indywidualne Konta Emerytalne (IKE+). Zmiana bedzie wigzata sie
z indywidualng decyzja kazdego cztonka OFE w tym zakresie, czy jego $rodki trafig
automatycznie na IKE+ (pomniejszone o 15% tzw. optaty przeksztatceniowej), czy tez trafig
(w 100% bez jakichkolwiek potracen) na jego konto prowadzone w Zaktadzie Ubezpieczen
Spotecznych (ZUS). Bedzie to decyzja o charakterze jednorazowym, bez mozliwosci jej

zmiany w przysztosci.

Ustawodawca zaktada ograniczony czas na podjecie przez cztonkéw OFE powyzszej decyzji.
Zgodnie z projektem bedzie to okres od dnia 1 czerwca 2021 roku do dnia 2 sierpnia 2021

roku.

Opcja domyslng, niewymagajaca zadnej aktywnosci cztonka OFE,
bedzie przeksztalcenie w IKE+. Natomiast decyzja o przekazaniu
srodkow do ZUS wymagac juz bedzie podjecia dzialania przez

danego czlonka OFE w postaci ztozenia odpowiedniej deklaracji.

Ustawodawca w ten sposdb niejako ,zacheca” cztonkéw OFE do biernego przeksztatcenia
w IKE+, stosujagc w tym zakresie doswiadczenia ekonomii behawioralnej. Dzieki
zastosowaniu takiego mechanizmu powinno nastapi¢ wzmocnienie mozliwo$ci budowania
prywatnych oszczedno$ci emerytalnych w Polsce. Nalezy przy tym zaznaczy¢,
ze po likwidacji OFE cato$¢ do tej pory optacanych przez dang osobe sktadek
na ubezpieczenia spoteczne bedzie trafiata do ZUS, natomiast IKE+ nie bedzie zasilane

nowymi wptatami przez ich posiadaczy.
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Glowne zasady i konsekwencje przekazania
srodkow z OFE na IKE+ oraz do ZUS

Planowane domys$lne przeniesienie $rodkéw z OFE na IKE+ bedzie wigzato sie
koniecznos$cig poniesienia przez cztonka OFE ciezaru 15% tzw. optaty przeksztatceniowe;j.
Optata ta zostanie potracona ze $rodkéw zgromadzonych przez cztonka OFE. Ustawodawca
planuje, ze w dniu 3 stycznia 2022 roku taka optata zostanie naliczona od aktywdéw tych
wszystkich cztonkéw OFE, ktérzy do dnia 2 sierpnia 2021 roku nie ztozyli deklaracji
przeniesienia Srodkow do ZUS oraz nie sg osobami, ktére do dnia 31 pazdziernika 2022

roku osiagng powszechny wiek emerytalny (60 lub 65 lat w zaleznosci od ptci).

Srodki zgromadzone przez uczestnika na IKE+ stanowi¢ beda jego
prywatna wlasno$é, z pewnymi zastrzezeniami. Srodki
zgromadzone na IKE+ beda podlegaly dziedziczeniu na zasadach
ogolnych, jednakze swoboda dysponowania nimi - np. w postaci
wyplacenia - bedzie ograniczona do czasu uzyskania przez

uczestnika IKE+ wieku emerytalnego.

Natomiast w przypadku osob, ktore zdecydujg o przeniesieniu §rodkéw zgromadzonych
w OFE w catosci na swoje konto w ZUS, srodki przez nich zgromadzone w OFE zostang
ywirtualnie” zapisane na takim osobistym koncie prowadzonym w ZUS, gdzie zasilg juz
odktadane tam przez dang osobe przez lata sktadki na ubezpieczenie emerytalne. Jednakze
same aktywa (co do zasady akcje, jakie byly w OFE) trafia do Funduszu Rezerwy
Demograficznej (FRD), ktéry bedzie nimi obracat.

Istotna konsekwencja przeniesienia Srodkow z OFE do ZUS bedzie
utrata prawa do dziedziczenia tych srodkow, gdyz w przypadku
Smierci ubezpieczonego w ZUS jego spadkobiercy co do zasady

nie otrzymaja tych srodkow wczesniej przeniesionych z OFE.
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Harmonogram likwidacji OFE

Najwazniejsze daty procesu likwidacji OFE

31 maja 2021 Zakonczenie odprowadzania skltadek do OFE
1 czerwca 2021 Planowane wej$cie w Zycie ustawy
1 czerwca 2021 Czas na podjecie decyzji przez cztonka OFE
- 2 sierpnia 2021 IKE+/ZUS
1 grudnia 2021 Przekazanie srodkow z OFE do ZUS

(dla przechodzacych do ZUS)

3 stycznia 2022 Termin przeliczenia sSrodkéw do przekazania do ZUS/
Potracenia 15% optaty przeksztalceniowej

28 stycznia 2022 Aktywa z OFE przeksztalcone w SFIO
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Polityka inwestycyjna i wyplaty z IKE+

Srodki zgromadzone na IKE+ beda inwestowane w papiery warto$ciowe (akcje i obligacje)
zgodnie z polityka inwestycyjna przewidziang w ustawie likwidujacej OFE. Uczestnik IKE+
nie bedzie miat Zadnego indywidualnego wptywu na te polityke czy prawa wyboru opcji
inwestycyjnej. Wszyscy beda co do zasady inwestowali w ten sam, z gory przewidziany
sposoOb, z tym zastrzezeniem, ze zarzadzajace IKE+ SFIO beda zobowigzane realizowaé
rézne polityki inwestycyjne dla dwéch grup oséb w zaleznosci od wieku.
Mozna stwierdzi¢, ze kobiety w wieku do 55. roku Zycia oraz
mezczyzni do 60. roku zycia beda inwestowali nieco bardziej
ryzykownie, ale po przekroczeniu wieku wskazanego powyzej,
SFIO bedzie zobowiazane zapewni¢ w miare bezpieczng polityke
inwestycyjna dla takich srodkow. Zostanie to dokonane w postaci
wprowadzenia tzw. wyodrebnionych bezpiecznych subfunduszy
przedemerytalnych, do ktorych beda trafialty sSrodki kazdej osoby
na 5 lat przed nabyciem uprawnien emerytalnych w systemie

powszechnym.

Inwestycje w ramach IKE+ beda bezpieczne, jednakze zawsze o wyniku inwestycji bedzie
decydowato wiele czynnikéw. Z punktu widzenia uczestnika IKE+ nie mozna wykluczy¢ ani

strat, ani tez osiagniecia ponadprzecietnych zyskow.

Wyptlata srodkow z IKE+ bedzie mozliwa zaréwno jednorazowo -
po osiagnieciu przez uczestnika powszechnego wieku
emerytalnego, jak tez w ratach - w zaleznosci od wyboru uczestnika
IKE+.
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Waloryzacja i wyplaty z konta w ZUS

W przypadku przeniesienia $rodkéow z OFE do ZUS, z uwagi na zastosowana przez
ustawodawce konstrukcje prawna, Srodki te nie bedg bezposrednio inwestowane w imieniu

i na rzecz osoby, ktora przeniosta tam swoje $rodki z OFE.

Kwota zgromadzona na koncie danej osoby w ZUS bedzie podlegala
corocznemu mechanizmowi tzw. waloryzacji, to jest ,wirtualnego”

dopisania do stanu konta okreslonego zwiekszenia.

Wysoko$¢ waloryzacji konta w ZUS uzalezniona jest obecnie od inflacji (wzrostu cen
towaréw i ustug) oraz od przypisu sktadek (wzrostu ptac i liczby ubezpieczonych)

z poprzedniego roku. Nalezy pamietac, Ze te zasady moga zosta¢ zmienione przez politykow.

Wyptata srodkéw przeniesionych przez cztonka OFE na konto w ZUS bedzie miata miejsce
razem z wyptatg innych S$rodkéw zgromadzonych przez ubezpieczonego w ZUS,
pochodzacych gléwnie z optacanej przez lata sktadki emerytalnej, na zasadach

i w terminach wynikajacych z przepiséw prawa powszechnego.

W praktyce oznacza to, ze Srodki przekazane z likwidacji OFE
na konto ZUS zwieksza wysoko$¢ dozywotniej emerytury

wyplacanej danej osobie.

Innymi stowy, gdyby nie przekazano tych srodkéw z OFE do ZUS, to wyptacana nominalnie
emerytura bytaby nizsza, o ile ubezpieczony wypracuje taki kapitat, ktéry wystarczy by
emerytura byta wyzsza niz minimalna. Jednakze nie sposob okresli¢ precyzyjnie o ile %,
czy ztotych bylaby ona nizsza, gdyz powyzsze zalezy od tak duzej liczby zmiennych,
Ze oszacowanie powyzszego jest mozliwe tylko wowczas, gdy znamy indywidualne dane

ubezpieczonego.

Natomiast w zwigzku z faktem, Zze emerytura wyptacana z ZUS jest w obecnym stanie
prawnym $wiadczeniem dozywotnim, to gtéwnie potencjalna dtugos$¢ zycia danego
ubezpieczonego (okres przysztego pobierania przez niego $wiadczenia emerytalnego
z ZUS) bedzie stanowita czynnik poréwnania ze swobodg dysponowania $rodkami z IKE+.
Jednoczesnie raz jeszcze nalezy podkreslic brak dziedziczenia w tym modelu Srodkow

przekazanych z OFE na konto w ZUS.1

1 $rodki zgromadzone na koncie w ZUS beda brane pod uwage przy obliczeniu renty rodzinnej
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Determinanty wyboru IKE+ czy ZUS

Jak wskazano powyzej, decyzja o wyborze IKE+ czy ZUS bedzie miata charakter
jednorazowy, bez mozliwosci dokonania jej modyfikacji w przysztosci. Dlatego tez
podejmujgc przedmiotowg decyzje kazdy z ponad 15,5 min cztonkéw OFE powinien
rozwazy¢ co zrobic¢ i jakie beda konsekwencje jego czy tez jej decyzji. Dlatego tez warto
zidentyfikowa¢ czynniki (determinanty), jakie powinno sie, czy tez mozna wzig¢ pod uwage
indywidualnie podejmujac przedmiotowa decyzje. W ocenie Autoréw Ekspertyzy powinny
to by¢ w szczegblnosci nastepujgce determinanty, przy czym dwa pierwsze bedg

zdecydowanie gtdwng osig czekajacych nas dyskusji o tym co wybrac:

® Zasady potracen publiczno-prawnych - decyzjg indywidualna jest to czy wolimy
oddac teraz 15% optaty przeksztatceniowej, czy tez ptaci¢ w przyszto$ci nominalnie
17% lub 32% podatku od wyptacanej emerytury, z zastrzezeniem, ze efektywna

stawka podatkowa moze by¢ w przyszto$ci inna (stan prawny na 29 marca 2021 r.),
® Zasady dziedziczenia Srodkow - réznica miedzy IKE+ a ZUS,

® Ple¢ czlonka OFE - z uwagi na fakt, Zze w obecnym powszechnym systemie
emerytalnym polski ustawodawca réznicuje wiek emerytalny dla kobiet i dla

mezczyzn, a takze z uwagi na r6znice w prognozowanym dalszym trwaniu Zycia,

® Obecny wiek cztonka OFE - inng perspektywe dla swoich §rodkéw z OFE posiada

dzisiejszy 50 latek, a inng dzisiejsza 29 latka,

® Stan zdrowia czlonka OFE i prawdopodobienstwo dlugiego Zycia - z uwagi
na fakt, ze ustawodawca likwidujac OFE roéznicuje konsekwencje w zakresie

dziedziczenia,

® Wartos$¢ srodkow zgromadzonych w OFE - inne bowiem znaczenie ma to czy

podejmujemy decyzje dotyczaca 3 tysiecy ztotych czy 30 tysiecy ztotych.

Nalezy podkresli¢, ze decyzja o wyborze IKE+ vs ZUS ma charakter indywidualny i powinna
zosta¢ podjeta na poziomie jednostkowym w oparciu o analize danego przypadku
postugujac sie determinantami wskazanymi powyzej, jak tez innymi czynnikami. Fakt,
ze dane rozwigzanie jest lepsze dla jednej osoby, nie oznacza, Ze automatycznie jest

korzystniejsze dla drugiej.
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Przyktadowe wybory cztonkow OFE

Dokonana przez Autoréw Ekspertyzy analiza indywidualnych przepadkéw cztonkéw OFE,
nie majgca jednakze charakteru badania statystycznego, pozwala na sformutowanie
na zasadzie opisowej pewnych prawidtowosci dotyczacych spodziewanych wyboréw

cztonkéw OFE. W szczegolnosci zidentyfikowano nastepujace przypadki:

Wybor przeksztalcenia w IKE+ powinien by¢ opcja korzystniejsza dla:

® Mezczyzn w wieku od 18 do 45 lat, w przypadku ktorych prawdopodobienstwo
zgonu przed osiggnieciem wieku emerytalnego wynosi prawie 20%. Dla kobiet to
prawdopodobienistwo jest czterokrotnie nizsze i wynosi 5%. Oznacza to,
ze mezczyzni musza duzo bardziej zwraca¢ uwage na aspekt dziedziczenia srodkéw

z OFE, jak i 37% wszystkich przysztych sktadek emerytalnych.

® Wszystkich, ktérzy zgromadzili na swoich rachunkach w OFE stosunkowo
wysokie kwoty, np. powyzej 50 000 zt, z uwagi na istotne ryzyko wprowadzenia
w przysztosci tzw. ,maksymalnej emerytury”, co bedzie naturalng konsekwencja
ewentualnego zniesienia ograniczenia emerytalnego, o czym ostatnio moéwi sie
coraz cze$ciej. Jesli takie ryzyko sie zmaterializuje osoba decydujaca sie na

przeniesienie Srodkéw do ZUS moze nie zwiekszy¢ swojej emerytury z tego tytutu.

® Wszystkich, ktorym ,grozi” wysoka emerytura z systemu powszechnego,
z uwagi na fakt, Ze optacali dotychczas wysokie sktadki emerytalne -
prawdopodobienstwo, Ze takie emerytury nie beda opodatkowane jest niewielkie
i raczej bardziej prawdopodobne jest, ze coraz wiecej ubezpieczonych bedzie
swpada¢” w wyzszy prog podatkowy, ktéry nie byl zmieniany od 2008 roku
(zmienita sie wielko$¢ podatku z 40% na 32%) - optata przeksztatceniowa

w wysokosci 15% moze by¢ dla nich korzystniejsza.

®  Wszystkich, ktorzy zgromadzili na swoich rachunkach w OFE stosunkowo
niewielkie kwoty, np. ponizej 10 000 zi, z uwagi na fakt, Ze nie wptyng one
W znaczacy sposob na zwiekszenie emerytury wyptacanej przez ZUS - mozna
szacowad, ze kazde odtozone 1 000 zt przektada sie na kwote 3,8-4,5 zl miesieczne;j

emerytury dozywotniej (w zalezno$ci od wieku przej$cia na emeryture).
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® Wszystkich, ktorzy zgromadzili na swoich rachunkach w OFE stosunkowo
niewielkie kwoty, np. ponizej 10 000 zl oraz ktorzy zgromadzili na swoich
kontach w ZUS niskie kwoty (np. dtugie okresy bezsktadkowe, niskie sktadki,
umowy niepodlegajace sktadkom ZUS). Powyzsze wynika z tzw. mechanizmu
najnizszej emerytury. Mechanizm ten pozwala na doptacanie ubezpieczonemu
ze $rodkéow FUS/ZUS do kwoty wysoko$ci najnizszej emerytury po speinieniu
warunku stazu pracy (20 lat kobiety i 25 lat mezczyzni), co daje tym osobom
mozliwos¢ otrzymywania emerytury minimalnej bez potrzeby przekazywania tam

srodkéw z OFE, przy jednoczesnym pozostawieniu sSrodkéw na IKE+.

® (so6b, ktore kieruja sie innymi niz ekonomiczne czynnikami w podejmowaniu
decyzji o swoich srodkach emerytalnych, przyktadowo:
o preferujacych swobode dysponowania $rodkami po osiagnieciu wieku
emerytalnego nad nieco wyzsza emeryturg dozywotnia,
o o0s6b o mniejszej sklonnosci do podejmowania aktywnos$ci wiasnych
(aby trafi¢ do IKE+ nie trzeba niczego robi¢, nie trzeba wysyta¢ Zadnej

deklaracji).

Wybor przekazania srodkéw do ZUS moze by¢ opcja korzystniejsza dla:

©® Kobiet, z rodzin charakteryzujacych sie dlugowiecznoscia, z tego powodu,
Ze na emeryturze kobiety zyja przecietnie dtuzej niz mezczyzni, co wynika z tablic
$redniej dtugosci zycia publikowanych przez Gtéwny Urzad Statystyczny (GUS) -
moga zatem wiecej zyska¢ przechodzac do ZUS. Kobiety dzieki stosowaniu tablic

zycia zyskujg na wysokos$ci emerytury ,kosztem” mezczyzn.

® Mezczyzn oraz kobiet, ktorzy charakteryzuja sie problemami z obstuga
swojego zadluzenia, a to z tego powodu, ze Srodki na IKE+ nie sg chronione przed
zajeciami komorniczymi, a co do zasady $rodki znajdujace sie w ZUS s3 chronione

przez zajeciami komorniczymi.

® (so6b preferujacych dozywotnie emerytury nad dziedziczenie srodkéw z OFE
i dziedziczenie czesSci przyszlych sktadek oraz swobode dysponowania Srodkami

z OFE po osiagnieciu wieku emerytalnego.
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® (so6b, ktore maja do emerytury mniej niz 5 lat, gdyz i tak wiekszos¢ ich srodkow
z OFE zostata juz przez nich przekazana w tak zwanym ,suwaku” na dziedziczone
subkonto w ZUS, majg bardzo wysokie prawdopodobienstwo dozycia do emerytury,
wiec aspekt dziedziczenia nie jest juz tak istotny, a stopy zwrotu z subfunduszu beda
nizsze niz waloryzacje konta (obligacje sa obecnie na bardzo niskim poziomie,

$rednia rentowno$¢ nie przekracza 1%).

® (Osoéb, ktére wierza, zZe optata przeksztalceniowa ma wade prawna (nie jest
de facto podatkiem), ktéra moze spowodowa¢, ze przekazane do IKE+ $§rodki mogg
by¢ ponownie przez kolejne rzady opodatkowane. Przecietny Kowalski powinien
mie¢ mozliwo$¢ wykazania przed organami w przysztosci, Ze ponidst osobiscie
te optate, pokazujac historie swojego rachunku. Obecne przepisy nie méwig w jaki
sposéb zobowigzanie to zostanie przez OFE utworzone - czy poprzez zawigzanie
jednej rezerwy od cato$ci aktywow (wdwczas ilos¢ jednostek na rachunku
uczestnika OFE sie nie zmienia, a tylko warto$¢ jednostki spadnie o 15%, czego
Kowalski nie bedzie miat w historii rachunku), czy tez tak jak powinno by¢ to

zrobione - poprzez umorzenie 15% jednostek z kazdego rachunku uczestnika OFE.

® (Osoéb, ktore wierza, ze w przysztosci moze by¢ istotnie podniesiona kwota
wolna od podatku, majg kroétki czas do przejscia na emeryture (okoto 10 lat)
i zgromadzity srodki do okoto 50 000 zt. Jesli majg spetnione wszystkie te trzy
warunki moga nie odrobi¢ optaty przeksztatceniowej przed osiagnieciem wieku

emerytalnego.
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Porownanie wybranych aspektow IKE+/ZUS

Tabela porownawcza IKE+ vs ZUS

Kryterium

Dziedziczenie
srodkow
przekazanych z OFE

Gdzie trafiac¢ beda
nowe skladki
emerytalne

Optata
przeksztalceniowa

Podatek
przy wyptatach

Forma wyplaty

Waloryzacja/
stopa zwrotu

12,22% na konto w FUS
(nie dziedziczone),
a 7,3% na subkonto w FUS

19,52% tylko na konto FUS
(nie dziedziczone)

(dziedziczone)
15% brak optlaty
Brak 17%/32%

jednorazowa lub ratalna

emerytura dozywotnia

duza zmiennos$¢
(mozliwe wartosci
ujemne)

niska zmiennos¢
(nie nizej niz zero)
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Podsumowanie

® Nalezy spodziewac sie, ze planowana likwidacja OFE stanie sie faktem w latach

2021-2022.

® Kazdy z 15,5 mln cztonkéw OFE bedzie musial w najblizszym czasie (czerwiec-
sierpien 2021 roku) podja¢ indywidualng decyzje w zakresie wyboru miedzy IKE+
czy ZUS.

® Decyzja o wyborze IKE+ czy ZUS bedzie miata charakter jednorazowy, bez
mozliwosci dokonania jej modyfikacji w przysztosci, chociaz nie mozna wykluczy¢
podwazania w przysztosci kwestii braku dziedziczenia $rodkéw przekazanych
do ZUS.

® Bierna postawa cztonka OFE (brak decyzji o przekazaniu srodkéw do ZUS) oznaczaé

bedzie automatyczne przekazanie Srodkéw danej osoby na IKE+.

® Podejmujac decyzje powinno sie rozwazy¢ co zrobic i jakie beda konsekwencje tej
decyzji. Jako determinanty powinno sie wzig¢ pod uwage takie czynniki jak:
o Zasady potracen publiczno-prawnych
o Zasady dziedziczenia Srodkow
o Ptec cztonka OFE
o Obecny wiek cztonka OFE
o Stan zdrowia cztonka OFE i prawdopodobienstwo dtugiego zycia

o Warto$¢ srodkéw zgromadzonych w OFE

ZastrzeZenie

Niniejsza Ekspertyza zostata przygotowana na podstawie procedowanego w Sejmie
projektu ustawy o likwidacji OFE (druk sejmowy nr 1005) i jest aktualna na dzien
29 marca 2021 roku. Nie mozna wykluczy¢ takich zmian legislacyjnych lub innych, ktére

moga wplyna¢ na zmiane jej tresci.
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