
Urszula Banaszczak-Soroka

Ekonomiczne i spo³eczne
aspekty polskiego

systemu emerytalnego
(refleksje przysz³ego emeryta)



G³ówne wnio ski

� Za pe w nie nie bez pie cze ñ stwa fi nan so we go ka ¿ dej oso bie po za ko ñ cze niu przez ni¹
eta pu akty w no œci za wo do wej wcho dzi w za kres  polityki spo³ecz nej pa ñ stwa. Na stra ¿y re a li -
za cji tego pra wa stoi naj wy ¿szy akt pra w ny – Kon sty tu cja Rze czpo spo li tej Pol skiej.
W art. 67 ust. 1 Kon sty tu cji stwier dzo no: „Oby wa tel ma pra wo do za bez pie cze nia

spo³ecz ne go w ra zie nie zdo l no œci do pra cy, ze wzglê du na cho ro bê lub in wa li dz two oraz po

osi¹gniê ciu wie ku eme ryta l ne go”.

� Bior¹c pod uwa gê per spe kty wê demo gra ficz ne go sta rze nia siê spo³ecze ñ stwa przy
rów no leg³ym wyd³u¿a niu siê cza su ¿y cia, w  latach 1998–1999 prze pro wa dzo no w Pol sce
re fo r mê sy ste mu za bez pie cze nia eme ryta l ne go1. G³ów nym za³o¿e niem re fo r my eme ry ta l -
nej by³a dywe rsy fi ka cja kie run ków gro ma dze nia, a w kon se k wen cji Ÿró de³ fi nan so wa nia
eme ry tu ry w przysz³oœci. Re a li za cja tego celu mia³a po le gaæ na wziê ciu przez sa mych ubez -
pieczonych odpo wie dzial no œci za swoj¹ sy tu a cjê eko no miczn¹ w okre sie sta ro œci: z fi la -
rem pie r wszym – za bez pie czaj¹cym na wy pa dek  ubóstwa, dru gim – za pe w niaj¹cym
 podobny do okre su ka rie ry za wo do wej stan dard ¿y cia oraz trze cim – otwie raj¹cym
 perspek tywê wy ¿szej sto py ¿y cia eme ry ta (do ubez pie cze nie eme ry ta l ne).

� Dzie siê cio le cie zmian przy pad³o na okres kry zy su fi nan so we go, ob na ¿aj¹c wie le
wad zre for mowa ne go sy ste mu eme ryta l ne go. Opty mi sty cz ne kon ce pcje Ban ku Œwia to -
we go, z któ re go su ge stii ko rzy sta li twó r cy re fo r my, oka za³y siê w tej sy tu a cji nie rea l ny -
mi ma rze nia mi. Za miast staæ siê po sia da czem za so b nej kie sy, eme ryt po prze kro cze niu
pro gu za trud nie nia (ko bie ty 60 lat, mê ¿ czy Ÿ ni 65 lat) mo¿e zna leŸæ siê na skra ju nê dzy.
Pog³êbio na tymi oko licz no œcia mi œwia do moœæ spo³eczno -eko nomi cz nych sku t ków sy s -
te mu wy ma ga po no w ne go pod jê cia sze ro kiej dys ku sji nad ra cjo nal no œci¹ wpro wa dzo -
nych roz wi¹zañ. 

Or ga ni za cja sy ste mu za bez pie cze nia eme ryta l ne go
– pod sta wo we za³o¿enia

Za bez pie cze nie ko ja rzy siê z ochron¹ prawn¹ i gwa rancj¹ bez pie cze ñ stwa na wy pa -
dek ja kie goœ lo so we go zda rze nia (wy pa dek sa mo cho do wy, po ¿ar domu, cho ro ba,
 staroœæ itd.). Szcze gó l nym ty pem za bez pie cze nia jest  zabezpieczenie spo³ecz ne, któ re
ma za pe w niæ oby wa te lom okre œlo ny stan dard bez pie cze ñ stwa so cja l ne go.  Zakres
przed mio to wy za bez pie cze nia  socjalnego  wyznacza ry zy ko spo³ecz ne, do któ re go

1 Usta wa z 28.08.1997 r. o or ga ni za cji i fun kcjo no wa niu fun du szy eme ry ta l nych (DzU z 1997 r. Nr 139, poz. 934
z póŸn. zm.); Usta wa z dnia 13.10.1998 r. o sy ste mie ube z pie czeñ spo³ecz nych (DzU z 2007 r. Nr 11, poz. 74 z póŸn. zm.);
Usta wa z dnia 17.12.1998 r. o eme ry tu rach i ren tach z Fun du szu Ube z pie czeñ Spo³ecz nych (DzU z 2004 r. Nr 39,
poz. 353 z póŸn. zm.).



 zaliczamy m.in.: cho ro bê,  macierzyñstwo, in wa li dz two, sta roœæ, œmieræ  ¿ywiciela, bez -
ro bo cie, nag³y wy pa dek, wy pa dek przy pra cy.  Zadania z za kre su  zabezpieczenia
spo³ecz ne go s¹  realizowane przez ró ¿ ne pod mio ty (pa ñ stwo, sa mo rz¹dy, or ga ni za cje
po za rz¹dowe) fi nan so wa ne z ró ¿ nych Ÿró de³ (po da t ki, sk³adki, da ro wi z ny) i redy stry -
buo wa ne ró ¿ ny mi kana³ami.

Ry zy ko sta ro œci ro dzi po trze bê or ga ni za cji za bez pie cze nia eme ryta l ne go jako
ogó³u roz wi¹zañ insty tucjo na l nych zmie rzaj¹cych do za pe w nie nia ucze st ni kom sy ste mu
(oso bom pra cuj¹cym2) na okres sta ro œci od po wied nich do cho dów w po sta ci pie niê ¿ nych
œwia d czeñ eme ry ta l nych. W obo wi¹zuj¹cym sy ste mie eme ry ta l nym wska za no dwa pod -
mio ty, któ rym po wie rzo no re a li za cjê za bez pie cze nia eme ryta l ne go. Na zwa no je fi la ra mi
sy ste mu. 

Fi lar pie r wszy jest admi ni stro wa ny przez Zak³ad Ube z pie czeñ Spo³ecz nych

(ZUS). Za da niem ZUS jest gro ma dze nie sk³adek na ube z pie cze nia spo³ecz ne

(w tym ube z pie cze nie eme ry ta l ne)3 i zdro wo t ne oraz dys try bu cja œwia d czeñ pie -

niê ¿ nych, ta kich jak: eme ry tu ry, ren ty, zasi³ki cho ro bo we czy ma cie rzy ñ skie4.
 Wysokoœæ i za sa dy gro ma dze nia sk³adek oraz spo so by i wy so koœæ wyp³aty œwia d -
czeñ pie niê ¿ nych wy zna cza po li ty ka pa ñ stwa, przy j muj¹ca fo r mê ustaw par la men -
tar nych. Wszy stkie sk³adki na ube z pie cze nie spo³ecz ne za si laj¹ Fun dusz Ube z pie -
czeñ Spo³ecz nych (FUS), któ rym dys po nu je ZUS. FUS jest pu b li cz nym fun du szem
 celowym, któ ry gro ma dzi œro d ki pie niê ¿ ne z pre cy zy j nie okre œlo nych Ÿró de³ z prze -
zna cze niem na œci œle okre œ lo ne cele5.

Pod sta wo wym Ÿród³em przy cho dów FUS jest sk³adka na ube z pie cze nia spo³ecz -

ne, w tym sk³adka na ube z pie cze nie eme ry ta l ne. Sk³adkê eme ry taln¹ p³ac¹ wszy s cy pra -
cuj¹cy. Jest ona obo wi¹zko wa i od pro wa dza na do FUS w wy so ko œci 19,52% p³acy brut -
to (przy cho du6). Po³owê sk³adki fi nan su je pra co w nik, po³owê pra co da w ca (rys. 1).

ZUS jest zak³adem de fi cy to wym. Sta le bra ku je mu pie niê dzy na wyp³atê œwia d czeñ. 
Dla te go ko le j ne œro d ki na za si le nie po chodz¹ z bu d¿e tu pa ñ stwa w fo r mie do ta cji ce lo -

wej, prze zna czo nej na po kry cie wy da t ków na œwia d cze nia pie niê ¿ ne inne ni¿ ube z pie -
cze nia spo³ecz ne, ale zle co ne ZUS do wy ko na nia, np. wyp³ata do da t ku kom ba tanc kie -
go oraz do ta cji uzu pe³niaj¹cej7, prze zna czo nej na sfi nan so wa nie gwa ran to wa nych
przez pa ñ stwo œwia d czeñ z ube z pie cze nia spo³ecz ne go, na któ re za bra k nie œro d ków
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2  Li stê osób pod le gaj¹cych obo wi¹zko wym ube z pie cze niom eme ry ta l nym i ren to wym za wie ra art. 6 ust. 1 usta wy
o sy ste mie ube z pie czeñ spo³ecz nych.
3  Pod staw¹ na li cze nia sk³adek na ube z pie cze nie spo³ecz ne jest wy na gro dze nie brut to wska za ne w umo wie o pra cê.
Sk³adkê na ube z pie cze nie spo³ecz ne p³aci pra co w nik (18,71% wy na gro dze nia) oraz pra co da w ca (od 17,2 do 20%),
 razem oko³o 40%. Sk³adki na ube z pie cze nia spo³ecz ne s¹ zró¿ ni co wa ne i za le¿¹ od ro dza ju œwia d cze nia. Naj wy ¿sza
sk³adka po bie ra na jest na ube z pie cze nie eme ry ta l ne – 19,52% p³acy brut to.
4  Za rys fi nan sów pu b li cz nych i pra wa fi nan so we go, pod red. W. Wó j to wicz, Wo l ters Klu wer Pol ska, Wa r sza wa
2008, s. 56 i nn.
5  Za sa dy dzia³ania FUS okre œla usta wa o ren tach i eme ry tu rach z Fun du szu Ube z pie czeñ Spo³ecz nych.
6  Pod sta wê sk³adki sta no wi przy chód w ro zu mie niu prze pi sów o po da t ku do cho do wym od osób fi zy cz nych.
7  Do ta cje dla FUS oraz Fun du szu Emery talno- Rento we go (FER) admi ni stro wane go przez KRUS, powo³any na
mocy Usta wy z dnia 20.12.1990 r. o ube z pie cze niu spo³ecz nym ro l ni ków (tekst za mie sz czo ny w DzU z 1998 r. Nr 7,
poz. 25 z póŸn. zm.), sta no wi¹ 90% do ta cji dla fun du szy ce lo wych. W przy pa d ku FER do ta cje ce lo we to a¿ 92,6%
jego przy cho dów. Do ta cje te sta no wi¹ obo wi¹zko wy wy da tek bu d¿e to wy, tzw. wy da tek zde ter mino wa ny, czy li taki,
któ ry bu d¿et pa ñ stwa musi po nieœæ ze wzglê du na obo wi¹zuj¹ce pra wo. Rz¹d nie mo¿e do wo l nie re gu lo waæ ich
 wysokoœci. 



w FUS. Do ty czy ona prze de wszy stkim uzu pe³nie nia  œrodków FUS, któ re zo sta³y prze -
ka za ne do Otwa r tych Fun du szy Eme ry ta l nych. Tra fia tam jed na trze cia sk³adki eme ry -
ta l nej, tj. 7,3% pod sta wy sk³adki. 

Naj wa ¿ niejsz¹ czêœæ wy da t ków z FUS sta no wi¹ œwia d cze nia eme ry ta l ne – ponad
60%, a na stê p nie ren to we – bli sko 30%. 

Fi lar pie r wszy, obo wi¹zko wy dla wszy stkich pra cuj¹cych, opa r ty jest na tzw.

umo wie po ko le nio wej. Eme ry tu ry i ren ty wyp³aca ne s¹ wprost i prak tycznie

 natych miast ze sk³adek nap³ywaj¹cych do FUS od pra cuj¹cych, a wyp³ata eme ry tur 

jest w pe³ni gwa ran to wa na przez pa ñ stwo.

Za or ga ni za cjê dru gie go fi la ru (ka pi ta³owe go) od po wia daj¹ Otwa r te Fun du sze

Eme ry ta l ne (OFE), two rzo ne i zarz¹dza ne przez pry wa t ne Po wszech ne To wa rzy st -

wa Eme ry ta l ne8. Oba pod mio ty s¹ li cen cjo nowa ne przez Ko mi sjê Nad zo ru Fi nan so we -
go i pod da wa ne kon tro li wy ni kaj¹cej z jej upra w nieñ9. Pod sta wo wym ce lem dzia³al no œci 
OFE jest gro ma dze nie œro d ków pie niê ¿ nych (a œci œlej przy j mo wa nie ich z ZUS) i ich
 lokowanie z prze zna cze niem na wyp³atê (a dok³ad niej na prze nie sie nie do Zak³adu
 Ubezpieczeñ Eme ry ta l nych) cz³on kom fun du szu po osi¹gniê ciu przez nich wie ku
 emerytalnego10.

Przy na le ¿ noœæ do OFE wszy stkich pra cuj¹cych jest ta k ¿e obo wi¹zko wa, z tym ¿e

ka ¿ dy pra cuj¹cy wy bie ra je den fun dusz. Ma na tê de cy zjê 7 dni od dnia pod pi sa nia

pie r wszej umo wy o pra cê. Brak zde cy do wa nia sku t ku je lo so wa niem OFE, orga ni -

zo wa nym przez ZUS. 

4 Ekon omi czne i spo³ecz ne aspekty pol skiego sys temu emer yta lnego...

0

20 000

40 000

60 000

80 000

100 000

120 000

140 000

160 000

2006 2007 2008 2009

fundusz emerytalny fundusz rentowy

zasi³ki i inne œwiadczenia odpis na dzia³alnoœæ ZUS

0

20 000

40 000

60 000

80 000

100 000

120 000

140 000

160 000

2006 2007 2008 2009

wp³ywy ze sk³adek dotacja bud¿etowa

refundacja sk³adki do OFE pozosta³e przychody 

Dochody                                                                                        Wydatki

Rys. 1. Do cho dy i wy da t ki FUS w la tach 2006–2009 (w mln z³) 

Ÿród³o: Opra co wa nie w³asne na pod sta wie: Ube z pie cze nia spo³ecz ne w Pol sce. In fo r ma cje i fa kty, ZUS, Wa r sza wa 
2008, s. 20–23; Za³¹cznik nr 5 do usta wy bu d¿e to wej na rok 2009, Usta wa bu d¿e to wa z dnia 9.01.2009 r. (DzU
z 2009 r. Nr 10, poz. 58). Wa ¿ nie j sze in fo r ma cje z za kre su ube z pie cze nia spo³ecz ne go z lat 2006–2008 zna j duj¹ siê 
na stro nach ZUS, www.zus.pl.

8  Ka ¿ de PTE zarz¹dza jed nym Otwa r tym Fun du szem Eme ry ta l nym.
9  Usta wa o nad zo rze nad ryn kiem fi nan so wym z dnia 21.07.2006 r. (DzU z 2006 r. Nr 157, poz. 1119).
10  J. Jo ñ czyk, Pra wo za bez pie cze nia spo³ecz ne go, Kan tor Wy da w ni czy Za ka my cze. Od dzia³ Pol skich Wy da w nictw
Pro fe sjo nal nych, Kra ków 2006, s. 101 i nn.



Dope³nie niem fo r ma l nych11 form za bez pie cze nia eme ryta l ne go s¹: Pra co w ni cze Pro -
gra my Eme ry ta l ne (PPE) oraz Indy widu a l ne Kon ta Eme ry ta l ne (IKE). Sta no wi¹ one
tzw. trze ci fi lar za bez pie cze nia eme ryta l ne go12. Przy bie raj¹ po staæ do bro wol ne go –
gru po we go jak w przy pa d ku PPE lub indy widu al ne go jak w przy pa d ku IKE – gro ma dze -
nia œro d ków na przysz³¹ eme ry tu rê.

Aspe kty eko no mi cz ne sy ste mu za bez pie cze nia
eme ryta l ne go 

Nowy sy stem eme ry ta l ny po dzie li³ upra w nio nych do œwia d czeñ eme ry ta l nych na trzy
gru py. Kry te rium po dzia³u by³ wiek, a w³aœci wie data uro dze nia: 

� uro dze ni przed 1 sty cz nia 1949 r. otrzy muj¹ i bêd¹ otrzy my waæ œwia d cze nie ty l ko
z jed ne go Ÿród³a: z Zak³adu Ube z pie czeñ Spo³ecz nych (ZUS) na „sta rych za sa dach”
– wszy stkie oso by pra cuj¹ce od po wia daj¹ za utrzy ma nie po ko le nia, któ re za ko ñ czy³o 
akty w noœæ za wo dow¹;

�  uro dze ni po 31 grud nia 1948 r. a przed 1 sty cz nia 1969 r. mo gli do ko naæ wy bo ru:
1) po zo staæ w ZUS i otrzy my waæ w przysz³oœci eme ry tu rê na no wych za sa dach ale
ty l ko z „pie r wsze go fi la ru” lub
2) wy braæ now¹ eme ry tu rê i przy na le ¿ noœæ rów no le gle do ZUS i OFE;

� uro dze ni po 31 grud nia 1968 r. bêd¹ otrzy my waæ œwia d cze nie na no wych  zasadach
– z dwóch Ÿró de³: ZUS i OFE. 

Ÿród³em fi nan so wa nia no we go sy ste mu za bez pie cze nia eme ryta l ne go s¹ sk³adki od -
pro wa dza ne do ZUS przez wszy stkich pra cuj¹cych w jed na ko wej wy so ko œci 19,52%
przy cho du, (nieod pro wa dza nie sk³adek jest wy kro cze niem). W ZUS ka ¿ dy ube z pie czo -

ny ma indy widu a l ne kon to, któ re po win no byæ za si lo ne 12,22% pod sta wy wy mia ru

od pro wa dza nej co mie si¹c sk³adki. Tu po raz pie r wszy sk³adka zo sta je po mnie j szo na
o œro d ki, któ re ZUS prze ka zu je do Fun du szu Re ze r wy Demo gra fi cz nej (FRD). W roku
2009 z pie niê dzy wp³ywaj¹cych na fun dusz eme ry ta l ny w FUS prze ka za no 0,35% pod -
sta wy wy mia ru sk³adki na ube z pie cze nie eme ry ta l ne do FRD13. 

Za da niem Fun du szu Re ze r wy Demo gra fi cz nej jest gro ma dze nie œro d ków na uzu -
pe³nie nie nie do bo rów fun du szu eme ryta l ne go po wsta³ych z przy czyn demo gra fi cz nych,
co mo ¿ na uz naæ za s³usz ne z pun ktu wi dze nia so li da ryz mu spo³ecz ne go. Na le ¿y jed nak
wy ra Ÿ nie pod kre œliæ, ¿e ube z pie czo ny nie de kla ru je indy widu a l nie wspie ra nia FRD ani
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11  Nie for ma l ne za bez pie cze nie eme ry ta l ne tworz¹ sami zain tere so wa ni (za kup nie ru cho mo œci, dzie³ sztu ki, z³ota czy
ka mie ni szla che t nych) albo licz¹ na po moc dzie ci czy ró ¿ nych or ga ni za cji. W ten spo sób chc¹ oni po wiê kszyæ otrzy -
my wan¹ eme ry tu rê. Cech¹ me tod nie for ma l nych jest to, ¿e œwia d cze nie (po moc) mo¿e mieæ ta k ¿e cha ra kter rze czo -
wy. M. ¯uko wski, Wie lo stop nio we sy ste my za bez pie cze nia eme ryta l ne go w Unii Eu ro pe j skiej i w Pol sce. Miê dzy

pa ñ stwem a ryn kiem, Wy daw ni c two Aka de mii Eko no mi cz nej w Po zna niu, Po znañ 1997, s. 17 i nn.
12  PPE my l nie, zda niem J. Jo ñ czy ka, okre œla siê mia nem trze cie go fi la ru, po nie wa¿ nie wchodz¹ one, tak jak IKE,
w za kres pra wa ubez pie cze niowe go. IKE i PPE sta no wi¹ je dy nie uzu pe³nie nie sy ste mu eme ryta l ne go. J. Jo ñ czyk,
Pra wo za bez pie cze nia…, op. cit., s. 55 i nn.
13  Dzia³a na pod sta wie usta wy o sy ste mie ube z pie czeñ spo³ecz nych oraz sta tu tu, któ ry na da je mu mi ni ster w³aœci wy
ds. za bez pie cze nia spo³ecz ne go. Fun dusz po sia da oso bo woœæ prawn¹. Jego or ga nem jest ZUS. Od 2002 r. sk³adka
 systematycznie ro œ nie – od 0,01% w 2002 r. do 0,35% pod sta wy wy mia ru w 2009 r.



nie okre œla ska li tego za si le nia. Bez jego zgo dy za ni ¿a na jest kwo ta bu duj¹ca jego ka pi ta³
eme ry ta l ny w ZUS. O tym, jaka czêœæ sk³adki za si li FRD, de cy du je Sejm, za twier dzaj¹c
jego plan fi nan so wy14. Fun dusz Re ze r wy Demo gra fi cz nej ma pra wo lo ko waæ zgro -

ma dzo ne œro d ki w pa pie ry wa r to œcio we emi to wa ne przez Skarb Pa ñ stwa. W ten

spo sób po mna ¿a wnie sio ny do FRD ka pi ta³. Na ko niec 2009 r. FRD dys po no wa³
ponad 5 mld z³. Zgro ma dzo ny mi akty wa mi zain te re so wa³ siê rz¹d i za pro po no wa³ istotn¹ 
zmia nê do tycz¹c¹ za si la nia Fun du szu Ube z pie czeñ Spo³ecz nych. W celu po kry cia nie -
do bo ru na wyp³atê œwia d czeñ ZUS mo¿e ko rzy staæ z no wych Ÿró de³: krót koter mino we -
go fi nan so wa nia, ja ki mi s¹ nie opro cento wa ne po ¿y cz ki ze œro d ków z bu d¿e tu pa ñ -

stwa oraz z Fun du szu Re ze r wy Demo gra fi cz nej. Po ja wi³a siê isto t na oba wa, ¿e
pie ni¹dze z FRD zo stan¹ wy ko rzy sta ne na bie¿¹ce po trze by za miast pod le gaæ aku mu lo -
wa niu na przysz³oœæ. Okro jo ne o nie opro cen to wan¹ po ¿y cz kê akty wa FRD za ni ¿aj¹
kwo tê mo ¿ liw¹ do zain wes to wa nia w ob li ga cje skar bo we, a tym sa mym zmnie j szaj¹
sumê pie niê dzy, ja ki mi FRD bê dzie dys po no wa³ w przysz³oœci15.

Indy widu a l ne kon to ubez pie czo ne go w ZUS s³u¿y je dy nie do re je stra cji
nap³ywaj¹cych sk³adek. Po nie wa¿ Fun dusz Ube z pie czeñ Spo³ecz nych, jako fun dusz ce -
lo wy, nie in wes tu je w do stê p ne in stru men ty fi nan so we, tzn. nie po mna ¿a na szych pie niê -
dzy, lecz na ty ch miast je wyp³aca w fo r mie œwia d czeñ, zgro ma dzo ny ka pi ta³ mo ¿ na
 uznaæ za fi kcy j ny. Jest on je dy nie walo ry zo wa ny ka ¿ de go roku o re a l ny wzrost cen
i us³ug.

Lo gi cz nym na stê p stwem przy mu so we go p³ace nia sk³adek jest ocze ki wa nie przez
ubez pie czo ne go na ta kie œwia d cze nie eme ry ta l ne (fun da men tal ne pra wo oby wa te l skie),
któ re bê dzie wyp³aca ne sy ste maty cz nie i w usta lo nej wa r to œci. O wy so ko œci eme ry tu ry
z I fi la ru decydowaæ bêd¹:
� suma zwa lory zo wa nych sk³adek wp³ywaj¹cych do ZUS, od 1999 r., zgro ma dzo nych

na indy widu a l nym kon cie ubez pie czo ne go;

� zwa lory zo wa ny ka pi ta³ pocz¹tko wy, wy li czo ny na dzieñ 1 sty cz nia 1999 r. (do ty czy
osób, któ re pra co wa³y mi ni mum 6 mie siê cy przed 1999 r.);

� mo ment prze j œcia na eme ry tu rê (wed³ug obe cne go sta nu pra wne go dla ko biet 60 lat,
dla mê ¿ czyzn 65 lat);

� wspó³czyn nik demo gra fi cz ny (wy ra ¿o ne w mie si¹cach œred nie da l sze trwa nie ¿y cia
po prze j œciu na eme ry tu rê, usta la ne wspó l nie dla ko biet i mê ¿ czyzn)16.

Eme ry tu ra mie siê cz na to: ka pi ta³ eme ry ta l ny (suma zwa lory zo wa nych sk³adek 

plus zwa lory zo wa ny ka pi ta³ pocz¹tko wy) dzie lo ny przez wspó³czyn nik demo gra -

fi cz ny.

Jaka bê dzie w przysz³oœci na sza eme ry tu ra z ZUS, trud no okre œliæ. Na dzieñ dzi -
sie j szy nie dys po nu je my wiedz¹ na te mat sto py wa lo ry za cji sk³adek, sto py wa lo ry za cji
ka pi ta³u pocz¹tko we go oraz wspó³czyn ni ka demo gra ficz ne go w dniu prze j œcia na

6 Ekon omi czne i spo³ecz ne aspekty pol skiego sys temu emer yta lnego...

14  Inne Ÿród³a za si la nia FRD to pie ni¹dze po chodz¹ce z pry wa ty za cji mie nia Skar bu Pa ñ stwa oraz œro d ki, któ re zo -
staj¹ na kon cie fun du szu eme ryta l ne go na dzieñ 31 grud nia po od jê ciu kwot prze zna czo nych na wyp³atê œwia d czeñ,
przy cho dy z lo kat i inne.
15  Zob. http://www.po rta l zus.pl/216788_bud%C5%BCet_pa%C5%84 stwa_i_frd_wspra_fus.html.
16  Wspó³czyn nik demo gra fi cz ny po da je GUS w dniu 31 ma r ca ka ¿ de go roku.



 emeryturê. Mo ¿e my je dy nie do ko naæ sza cun ko we go ob li cze nia eme ry tu ry na pod sta -
wie da nych z ZUS o wy so ko œci zare je stro wa nych na na szym indy widu a l nym kon cie
sk³adek i ka pi ta³u pocz¹tko we go. Do tego celu s³u¿¹ kal ku la to ry, za mie sz czo ne np. na
stro nie in ter ne to wej Ko mi sji Nad zo ru Fi nan so we go. Je dy ne co mo ¿e my uz naæ za nie co 
uspo ka jaj¹ce to fakt, ¿e gwa ran tem tej eme ry tu ry jest Skarb Pa ñ stwa.

Dru ga czêœæ eme ry tu ry po cho dziæ bê dzie z Otwa r tych Fun du szy Eme ry ta l nych. Do
nich ZUS obli gato ry j nie prze ka zu je jedn¹ trze ci¹ sk³adki (7,3% pod sta wy wy mia ru) p³aco nej 
na fun dusz eme ry ta l ny. Za ope ra cjê po œred ni cze nia w prze ka zy wa niu œro d ków ZUS po bie ra
pro wi zjê wy nosz¹c¹ do 0,8% trans fe ro wa nej kwo ty (po kry wa na jest ona przez To wa rzy stwo 
Fun du szy Eme ry ta l nych). W okre sie od 19 ma ja 2009 r. do 30 wrze œ nia 2009 r. ZUS prze ka -
za³ czte r na stu OFE 132 243,6 mln z³ oraz 2 855,3 mln z³ od se tek od nie ter mi no wo prze ka zy -
wa nych sk³adek17.

Ka ¿ da sk³adka od pro wa dza na na indy widu a l ny ra chu nek ubez pie czo ne go

w OFE jest po mnie j sza na o op³atê dys try bu cyjn¹. Op³ata ta, usta wo wo okre œlo na
w wy mia rze pro cen to wym (7% z ten dencj¹ ma lej¹c¹ – do 3,5% w roku 2014), by³a naj -
wiê kszym obci¹¿e niem dla cz³onka fun du szu. Maj¹c na wzglê dzie do bro ubez pie czo ne -
go (zbyt du¿e obci¹¿e nie), rz¹d zno we li zo wa³ w 2009 r. usta wê o OFE, zmie niaj¹c op³atê
na ma ksy ma l nie 3,5% prze ka zy wa nej sk³adki. Zmia na wesz³a w ¿y cie z dniem 1 sty cz nia 
2010 r.18. Fun du sze ni g dy nie by³y i pra wdo podo b nie nie bêd¹ zain tere so wa ne wza je m -
nym kon ku ro wa niem, sko ro mog¹ pos³u gi waæ siê ma ksy maln¹ op³at¹ usta wow¹.
 Nawet pod czas kry zy su fi nan so we go, gdy inne pod mio ty fi nan so we ob ni ¿a³y op³aty
i pro wi zje19, fun du sze in wes tycy j ne OFE nie zre zy g no wa³y z pe³nej wy so ko œci op³aty.
Wed³ug sta nu na po³owê 2009 r. ty l ko dwa OFE po bie ra³y op³atê dys try bu cyjn¹ ni¿sz¹ ni¿
5%. Op³ata dys try bucy j na po bie ra na przez OFE wp³ywa w ca³oœci do PTE, sta no wi¹c 

jego przy chód.

Op³ata dys try bucy j na nie jest je dy nym obci¹¿e niem ubez pie czo ne go w OFE.

Z akty wów brut to po kry wa ne s¹ zo bo wi¹za nia OFE, m.in. wo bec:

� PTE – za zarz¹dza nie akty wa mi;

� do mów ma kle r skich – pro wi zje i op³aty ma kle r skie (od sk³ada nych zle ceñ na by cia
i z by cia no to wa nych na Gie³dzie Pa pie rów Wa r to œcio wych wa lo rów);

� depo zy ta riu sza (rolê tê mo¿e pe³niæ bank o mi ni ma l nym ka pi ta le 100 mln z³ lub
Krajo wy De po zyt Pa pie rów Wa r to œcio wych) – za prze cho wy wa nie pa pie rów wa r to œ -
cio wych wchodz¹cych w sk³ad akty wów OFE i kon tro lo wa nie zgod no œci dzia³añ
 inwestycyjnych z pra wem20.
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17  Li cz ba OFE wed³ug sta nu na 30 wrze œ nia 2009 r., „Biu le tyn Kwa r ta l ny. Ry nek OFE”, 3/2009, www.knf.gov.pl.
Od 1 sty cz nia 2010 r. wy so koœæ od se tek na le ¿ nych od ZUS w przy pa d ku nie prze ka za nia w te r mi nie sk³adek do OFE
wy no si 4,29% w ska li roku, http://www.po rta l zus.pl/211725_obo wia zu je_nowa_wy so kosc_od se tek_na le z nych_
od_zus_do_ofe.html. 
18  Zmia ny do usta wy o otwa r tych fun du szach eme ry ta l nych opub li ko wa ne w DzU z 2009 r., Nr 127, poz. 1048.
19  Np. Al lianz TFI od 30 maja 2008 r. ob ni ¿y³ o 50% op³atê na wy bra ne fun du sze. Po do b nie post¹pi³y ta k ¿e i inne
fun du sze, spro wa dzaj¹c op³atê ma ni pu la cyjn¹ na wet do zera. In fo r ma cje do stê p ne na stro nach: www.servi s-in we sto ra.pl,
www.in wes ty cje.pl i stro nach in ter ne to wych po szcze gó l nych To wa rzystw Fun du szy In wes tycy j nych.
20  Ka ta log potr¹ceñ z akty wów brut to za wie raj¹ ar ty ku³y 136–136a usta wy o otwa r tych fun du szach eme ry ta l nych;
R. Pa cud, Ocze ki wa nie pra w ne na eme ry tu rê do ¿y wo t ni¹ (eks pe kta ty wa), Ofi cy na Wy da w ni cza Bran ta,
 Bydgoszcz–Wa r sza wa 2006, s. 149.



Ko szty ope ra cy j ne OFE po nie sio ne przez 10 lat dzia³al no œci prze kro czy³y 3,7 mld z³
(rys. 2). Je ¿e li do da my ko szty ope ra cy j ne do op³aty dys try bucy j nej prze ka za nej do
 Powsze ch nych To wa rzystw Eme ry ta l nych (oko³o 8 mld z³), co wy nie sie pra wie 12 mld z³,
to w upro sz cze niu mo ¿e my po wie dzieæ, ¿e na sze sk³adki zo sta³y okro jo ne o oko³o 9%.

Op³ata dys try bucy j na i op³ata za zarz¹dza nie sta no wi¹ pod sta wê przy cho dów
 Powszechnych To wa rzystw Eme ry ta l nych. W ka ¿ dym roku swo jej dzia³al no œci PTE
(w sy tu a cji no r ma l nej i kry zy so wej) przy nios³y swo im w³aœci cie lom so wi te zy ski i wy -
sok¹, czê sto wy nosz¹c¹ ponad 35% efe kty w noœæ (re la cja zy sku do przy cho dów)
(rys. 3). Naj wa¿ nie j sze ko szty PTE to: pro wi zja wyp³aca na ak wi zy to rom (oko³o 30%),
fun kcjo no wa nie PTE (oko³o 19%), ZUS i KDPW (oko³o 15%), agent trans fe ro wy21

(oko³o 12%).
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Rys. 2. Koszty operacyjne OFE w latach 2001–2009 (dane z trzech kwarta³ów) w mln z³ 

Ÿród³o: Opracowanie w³asne na podstawie materia³ów Komisji Nadzoru Finansowego (KNF).
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Ÿród³o: Opra co wa nie w³asne na pod sta wie pu b li ka cji KNF i GUS.

21  Agent trans fe ro wy pro wa dzi indy widu a l ne kon ta ube z pie czo nych.



Otwa r te Fun du sze Eme ry ta l ne sta no wi¹ czêœæ ka pi ta³ow¹ sy ste mu eme ryta l ne go.
Cha ra kter ka pi ta³owy po le ga na in wes to wa niu zgro ma dzo nych sk³adek na ryn kach fi -
nan so wych. Dla te go wy so koœæ tej czê œci eme ry tu ry, któ ra bê dzie wyp³aca na z OFE,

za le ¿y nie ty l ko od wy so ko œci sk³adek (te s¹ za le ¿ ne od wy so ko œci wy na gro dze nia)
i cza su ich p³ace nia (lata za trud nie nia), lecz ta k ¿e, a mo¿e prze de wszy stkim – co jest
wy zna cz ni kiem zy sku lub stra ty – od efe któw lo ka cy j nych OFE. 

Z za³o¿e nia OFE s¹ z jed nej stro ny in sty tu cja mi pub li cz ny mi, po nie wa¿ zarz¹dzaj¹ 
po tê ¿ ny mi, przy mu so wo gro ma dzo ny mi œro d ka mi przysz³ych eme ry tów, z dru giej
zaœ in sty tu cja mi pry wa t ny mi, na sta wio ny mi na ma ksy mali za cjê  zysku. Taka sytu a -
cja  ro dzi za sad ni czy kon flikt in te re sów. Nie wie l kie zaan ga ¿o wa nie ka pi ta³owe
 Powszechnych To wa rzystw Eme ry ta l nych (mi ni ma l ny ka pi ta³ usta wo wy to 5 mln
euro) i li cze nie na znacz¹ce zy ski przy jed no cze s nym prze rzu ce niu ca³ego ry zy ka
zwi¹za ne go z zarz¹dza niem na cz³on ków fun du szu mo¿e pro wa dziæ do wie lu po kus
na du ¿y cia ich po zy cji dla osi¹gniê cia w³as nych fi nan so wych ce lów. Kon flikt ten jest
wy ra Ÿ nie wi do cz ny w osta t nich la tach. 

Dla akty wów fun du szy eme ry ta l nych zo sta³y wpro wa dzo ne usta wo wo kie run ki i li mi ty
(ogra ni cze nia ilo œcio we) lo ka cy j ne22 z za strze ¿e niem, ¿e fun dusz ma d¹¿yæ do osi¹gniê -

cia ma ksy mal ne go sto p nia bez pie cze ñ stwa i ren to w no œci do ko ny wa nych lo kat bior¹c

pod uwa gê sto pieñ ry zy ka, jak¹ nios¹ po szcze gó l ne in stru men ty23 (ta be la 1). 

Ta be la 1. Przyk³ado we kie run ki i li mi ty lo ka cy j ne OFE

Pa pie ry jed ne go emi ten ta, pa pie ry nie no to wa ne na ryn ku pu b li cz nym, pa pie ry za gra ni cz ne 5%

Pa pie ry emi to wa ne przez PTE, nie ru cho mo œci, in stru men ty po chod ne za bro nio ne

Akcje no to wa ne na gie³dzie 40%

Akcje no to wa ne na ryn ku po za gie³do wym i akcje NFI 10%

Jed no stki ucze st ni c twa otwa r tych fun du szy in wes tycy j nych 15%

De po zy ty ban ko we 20%

Ob li ga cje ko mu na l ne do pu sz czo ne do pub li cz ne go ob ro tu 15%

Ob li ga cje Skar bu Pa ñ stwa, bony skar bo we, pa pie ry wa r to œcio we emi to wa ne przez NBP bez li mi tu

Ÿród³o: Opra co wa nie w³asne na pod sta wie Roz dzia³u 15 usta wy o otwa r tych fun du szach eme ry ta l nych.

Dzia³al noœæ lo ka cy j na OFE spro wa dza siê do in wes to wa nia w in stru men ty oba r czo ne
ró ¿ nym sto p niem ry zy ka oraz zmien nym sto p niem nie pe w no œci co do przysz³ych efe któw
fi nan so wych. In wes to wa nie nie jest rów no zna cz ne z osz czê dza niem. Nie ma w nim gwa -
ran cji pe w no œci, ¿e od zy ska my przy naj mniej to, co od³o¿y li œmy. Dla te go od pro wa dza niu
œro d ków do OFE to wa rzy szy przy mus, któ re go na stê p stwem jest nie pe w noœæ. Na rzu co na
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22  Ko mi sja Eu ro pe j ska (KE) po zwa³a Pol skê do Euro pe j skie go Try bu na³u Spra wied li wo œci w zwi¹zku z ogra ni -
cze nia mi in wes tycy jny mi dla OFE (obe c nie mog¹ one za in wes to waæ za gra nic¹ ma ksy ma l nie 5% nie któ rych akty -
wów). Wed³ug KE li mi ty na³o¿o ne na OFE ogra ni czaj¹ swo bod ny przep³yw ka pi ta³u i ogra ni czaj¹ kon ku ren cjê
po miê dzy fun du sza mi. Ró¿ ni co wa nie po rtfe la in wes tycy jne go zda niem Ko mi sji po zwo li na uzy ski wa nie le p szych
wy ni ków fi nan so wych, co jest oczy wi ste przy uw z glêd nie niu ry zy ka (art. 56 Tra kta tu UE).  Pol ska nie zga dza siê

z ¿¹da nia mi Bru kse li, „Ga ze ta Ubez pie cze nio wa” z 7 paŸ dzie r ni ka 2008 r., http://www.gu.com.pl/in dex.php?op tion
=com_con tent&task=blog ca te go ry&id=114&Ite mid=314&li mit=10&li mi t start=10.
23  M. Dyba³, Efe kty w noœæ in wes tycy j na fun du szy eme ry ta l nych, Wy daw ni c two Ce De Wu, Wa r sza wa 2008, s. 100 i nn.



przez pa ñ stwo po li ty ka in wes tycy j na oraz swo i sty pa ra doks dzia³añ lo ka cy j nych fun du szy
(ma ksy mal ne go bez pie cze ñ stwa i rów no cze œ nie ma ksy ma l nej ren to w no œci lo kat) po wo -
du je, ¿e OFE za cho wuj¹ siê na ryn ku w spo sób za cho wa w czy. Œwia d czy o tym za wa r toœæ
 portfela in wes tycy jne go fun du szy ze zde cy do wan¹ prze wag¹ ob li ga cji Skar bu  Pañstwa,
a ta ka po li ty ka in wes tycy j na nie gwa ran tu je saty s fa kcjo nuj¹cej sto py zwro tu24 (rys. 4).

W pie r wszych la tach re fo r my ZUS prze ka zy wa³ sk³adki do OFE w spo sób bar dzo nie -
regu la r ny i za ni ¿o ny. Ros³o zo bo wi¹za nie ZUS wo bec fun du szy. Na ko niec 2002 r. wy -
no si³o oko³o 9,5 mld z³, z cze go 3 mld sta no wi³y od se t ki. Zo bo wi¹za nie to, wraz z od se t -
ka mi, przej¹³ Skarb Pa ñ stwa25. Wype³nia je, prze ka zuj¹c OFE swo je ob li ga cje. W okre sie
od 1 li sto pa da 2003 r. do 31 grud nia 2008 r. ich kwo ta wy nios³a 3,8 mld z³ (w tym
2,3 mld z³ od se tek)26. Je ¿e li do da my do tego wa r toœæ ob li ga cji w po rtfe lach OFE, to oka -
¿e siê, ¿e fun du sze eme ry ta l ne fi nan suj¹ ponad 1/4 d³ugu pub li cz ne go nomi no wa ne go
w o b li ga cjach Skar bu Pa ñ stwa wy emi to wa nych na ry nek krajo wy (wa r toœæ ob li ga cji
skar bo wych emi to wa nych na ry nek krajo wy na ko niec trze cie go kwa r ta³u 2009 r. wy no -
si³a 409,3 mld z³, z tego OFE po sia da³y 111,7 mld z³)27.

Przy czy ny ta kich za sad in wes to wa nia mo ¿ na upa try waæ ta k ¿e w zbyt p³yt kim ryn ku
ka pi ta³owym re gu lo wa nym. Po da¿ in stru men tów fi nan so wych in nych ni¿ ob li ga cje
Skar bu Pa ñ stwa jest ogra ni czo na w sto sun ku do po py tu kre o wa ne go przez OFE28.
 Kapitalizacja spó³ek krajo wych no to wa nych na Gie³dzie Pa pie rów Wa r to œcio wych
( rynek re gu lo wa ny) wy no si³a w okre sie naj wiê ksze go spa d ku oko³o 230 mld z³, a we
wrze œ niu 2009 r. oko³o 430 mld z³. 
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* Po li ty ka in wes tycy j na pra wie wszy stkich OFE jest do sie bie bar dzo zbli ¿o na.

Ÿród³o: Opra co wa nie w³asne na pod sta wie pu b li ka cji KNF: Biu le ty ny Kwa r ta l ne OFE, 
http://www.knf.gov.pl/sy stem_eme ry ta l ny/pu b li ka cje/Biu le ty ny_Kwa r ta l ne/index.html.

24  L. Flo rek, Ka pi ta³ eme ry ta l ny a dzia³al noœæ lo ka cy j na ofe, „Pra ca i Za bez pie cze nie Spo³ecz ne”, sty czeñ 2009, nr 1,
s. 16; Sy stem eme ry ta l ny do przegl¹du, „Ga ze ta Wy bo r cza” z 22 maja 2009 r.
25  Usta wa z dnia 23.07.2003 r. o prze jê ciu przez Skarb Pa ñ stwa zo bo wi¹zañ ZUS z tytu³u nie prze ka za nych sk³adek
do otwa r tych fun du szy eme ry ta l nych (DzU z 2003 r. Nr 149, poz. 1459 z póŸn. zm.). 
26  Biu le ty ny Kwa r ta l ne OFE, http://www.knf.gov.pl/sy stem_eme ry ta l ny/pu b li ka cje/Biu le ty ny_Kwa r ta l ne/in dex.html.
27  Stru ktu ra zad³u¿e nia na ko niec grud nia 2008, www.mf.gov.pl/do ku ment.php?const=5&dzial=590&id=48481
(20.01.2010 r.).
28  O prze regu lo wa niu ryn ku prze ko na ny jest m.in. je den z twó r ców re fo r my: M. Góra, Ki l ka uwag o tym, co jest wa ¿ -

ne w sy ste mie eme ry ta l nym, „Fo rum Dys ku sy j ne Ube z pie czeñ i Fun du szy Eme ry ta l nych”, Po li ty ka in wes tycy j na
otwa r tych fun du szy eme ry ta l nych, Ze szyt 3/2004, s. 29 i nn., https://www.knf.gov.pl/Ima ges/fo rum0304_tcm20-5230.pdf.



W tym sa mym cza sie kie dy PTE przy no si³y swo im w³aœci cie lom zy ski (mimo kry -
zy su), a wraz z nimi dy wi den dy (pra wie 2,5 mld z³ w ci¹gu 10 lat)29, OFE za czê³y tra -
ciæ akty wa cz³on ków fun du szy. Od 31 grud nia 2007 r. do 31 grud nia 2008 r. fun du sze
eme ry ta l ne stra ci³y co naj mniej ponad 22 mld z³ (ty l ko nie co mniej prze ka za³ ZUS ze
sk³adek do OFE)30. Za kaz na by wa nia  instrumentów po chod nych i ogra ni czo ne in -
wes ty cje za gra ni cz ne na szczê œcie uchro ni³y fun du sze od to ksy cz nych akty wów
i zde cy do wa nie wiê kszych strat. Je ¿e li w przysz³oœci sy tu a cja eko no mi cz na po zwo li
efe kty w niej po mna ¿aæ pie ni¹dze cz³on ków OFE, to trze ba wy ra Ÿ nie zaznaczyæ, ¿e
œro d ki prze ka za ne przez ZUS w la tach kry zy su zo sta³y bez po wro t nie stra co ne. Wy ni -
ki fi nan so we OFE w osta t nich kwa r ta³ach by³y uje m ne: wed³ug sta nu na 30 ma r ca
2009 r. stra ty wy no si³y 5,8 mld z³. Naj wiêksz¹ stra tê OFE przy nios³y na ko niec
2008 r.: 20,5 mld z³ (rys. 5). 

Sy tu a cja ta wp³ynê³a bez po œred nio na efe kty w noœæ  uzyskan¹ przez cz³on ków fun du -
szy. Mo ¿ na j¹ oce niaæ przez pry z mat dwu  mierników wska za nych w usta wie o OFE: 

� jed no stka roz ra chun ko wa – umo w na jed no stka udzia³u w wa r to œci akty wów net to
– ilo czyn li cz by jed no stek roz ra chun ko wych oraz aktu a l na jej wa r toœæ, uza le ¿ nio na
od sk³adu po rtfe la, de cy du je o ka pi ta le zgro ma dzo nym przez cz³onka OFE;

� sto pa zwro tu – wy ra ¿o na pro cen to wo jako ilo raz ró ¿ ni cy wa r to œci jed no stki roz ra -
chun ko wej w osta t nim dniu ro bo czym mie si¹ca roz li cze nio wego (ma rzec, wrze sieñ)
i wa r to œci tej jed no stki w osta t nim dniu ro bo czym mie si¹ca roz li cze nio wego po prze -
dzaj¹cego okres 12, 24, 36 itd. (naj czê œciej 3-le t nia) mie siê cy oraz wa r toœæ tej jed -
nostki w osta t nim dniu ro bo czym31 (rys. 6).
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Rys. 5. Wynik finansowy OFE w latach 2001–2009 (dane z trzech kwarta³ów) w mln z³ 

Ÿród³o: Opracowanie w³asne na podstawie materia³ów Komisji Nadzoru Finansowego (KNF).

29  W roku 2008 za 2007 r. w sze œciu PTE wyp³aco no dy wi den dê o wa r to œci 530 mln z³. Sy tu a cja fi nan so wa w PTE
w 2008 r., http://www.knf.gov.pl/Ima ges/pte_2008_tcm20-9985.pdf. 
30  Ob li cze nia w³asne na pod sta wie da nych ZUS i GUS. Na ko niec 2007 r. akty wa net to OFE wy nios³y 140,6 mld z³,
na ko niec grud nia 2008 r. – 138 mld z³. W ci¹gu roku 2008 ZUS prze ka za³ do OFE sk³adki o wa r to œci 19 mld z³
(po potr¹ce niu op³aty). To zna czy, ¿e akty wa OFE po win ny wzrosn¹æ na ko niec 2008 r. co naj mniej do po zio mu
ponad 159 mld (159 mld zl – 138 mld z³ = 21 mld z³).
31  Mie r ni ki te zo sta³y wska za ne w usta wie o OFE. W pra kty ce mo ¿ na sto so waæ wie le in nych me tod oce ny OFE, np.:
mie r nik IRR, Sha r pa i wie le in nych. Sze rzej: M. Dyba³, Efe kty w noœæ in wes tycy j na fun du szy..., op. cit., s. 214 i nn.



Pun ktem od nie sie nia dla ka ¿ de go cz³onka OFE s¹ œred nie wa ¿o ne tych

 parametrów, któ re po zwa laj¹ usy tu o waæ po zy cjê wy bra ne go fun du szu na tle
 pozosta³ych OFE32.

Jak po ka zuj¹ do œwia d cze nia, ka pi ta³ eme ry ta l ny prze li czo ny na jed no stki roz ra chun -
ko we na sku tek b³êdów pope³nio nych przez zarz¹dzaj¹cych lub/i nie przy ja z nych zmian
go spo da r czych zo sta³ zna cz nie ob ni ¿o ny, co bez po œred nio prze³o ¿y siê na po ziom
przysz³ej eme ry tu ry. Po pie r wszym kwa r ta le 2009 r. OFE po wo li od ra biaj¹ po nie sio ne
stra ty. Wa r toœæ jed no stki roz ra chun ko wej po trze cim kwa r ta le wzros³a do po zio mu
27,14 z³, a sto pa zwro tu za okres 36 mie siê cy do 7,4%.

Aspekt spo³ecz ny zre for mowa ne go sy ste mu ube z pie cze nia eme ryta l ne go

Ce lem po li ty ki spo³ecz nej pa ñ stwa jest miê dzy in ny mi kszta³to wa nie sto sun ków

miê dzy lu dz kich opa r tych na za sa dzie spra wied li wo œci spo³ecz nej33.

Ube z pie cze nie jest szcze góln¹ form¹ zarz¹dza nia ry zy kiem spo³ecz nym. Ry zy ko
spo³ecz ne jest de fi nio wa ne jako „za gro ¿e nie zda rze niem, któ re go za ist nie nie spo wo -

du je stra tê w za so bach go spo da r stwa do mo we go”34. Aspekt spo³ecz ny nawi¹zuje do
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Ÿród³o: Opracowanie w³asne na podstawie Biuletynów Kwartalnych OFE, www.knf.gov.pl.

32  Œred nia wa ¿o na sto pa zwro tu – sto pa zwro tu wszy stkich OFE za okres 36 mie siê cy jest sum¹ ilo czy nów sto py
zwro tu ka ¿ de go OFE i wska Ÿ ni ka prze ciê t ne go udzia³u w ryn ku OFE.
33  Za da nia z za kre su sze ro ko po jê te go za bez pie cze nia spo³ecz ne go re a li zuj¹: ZUS – œwia d cze nia pie niê ¿ ne z ube z -
pie cze nia spo³ecz ne go (w tym œwia d cze nia eme ry ta l ne), OFE – gro ma dze nie i in wes to wa nie akty wów na eme ry tu rê
z fi la ra ka pi ta³owe go, Kasa Ro l ni cze go Ube z pie cze nia Spo³ecz ne go – œwia d cze nia z ube z pie cze nia spo³ecz ne go ro l -
ni ków, Na ro do wy Fun dusz Zdro wia – œwia d cze nia rze czo we z ube z pie cze nia zdro wo t ne go, Mi ni ste r stwo Pra cy
i  Polityki Spo³ecz nej – œwia d cze nia na wy pa dek bez ro bo cia. 
34  Sze rzej na te mat ry zy ka spo³ecz ne go i jego de fi nio wa nia: T. Szu m licz, Ube z pie cze nie spo³ecz ne. Te o ria dla

 praktyki, Ofi cy na Wy da w ni cza Bran ta, By d goszcz–Wa r sza wa 2005, s. 45 i nn.



wspó l ne go wysi³ku, so li dar ne go wspó³dzia³ania wszy stkich za gro ¿o nych tym ry zy kiem
osób w celu roz³o¿e nia jego fi nan so wych sku t ków.

W przy pa d ku sy ste mu eme ryta l ne go ry zy ko to sta roœæ. Roz pa try wa na jest ona
w dwóch aspe ktach: do ¿y cia wie ku eme ryta l ne go (w Pol sce dla ko biet wy no si on 60 lat,
dla mê ¿ czyzn 65 lat) i d³ugo œci ¿y cia po za ko ñ cze niu akty w no œci za wo do wej (prze kro -
cze nie wie ku prze ciê t ne go da l sze go trwa nia ¿y cia). Dla przysz³ego eme ry ta po za ko ñ -
cze niu pra cy naj wa¿ nie j sza jest gwa ran cja na le ¿y te go sta tu su  finansowego, któ re mu
 powinna to wa rzy szyæ re a li za cja za sad pa ñ stwa demo kra tycz ne go, tj. za sa dy spra wied li -
wo œci spo³ecz nej (ka ¿ dy cz³owiek ma pra wo do tego, co z tytu³u wk³adu pra cy s³usz nie
i spra wie d li wie mu siê na le ¿y) i za sa dy re a l no œci œwia d cze nia eme ryta l ne go w ca³ym, na -
wet bar dzo d³ugim ¿y ciu35.

Aby mini ma li zo waæ ry zy ko sta ro œci (ry zy ko stra ty w za so bach fi nan so wych),
 pañstwo ob li gu je pra cuj¹cych do prze ka zy wa nia sk³adek do ZUS. W sta rym sy ste mie
eme ry ta l nym sk³adki wrzu ca ne by³y do jed ne go ko szy ka, z któ re go wyp³aca no eme ry tu ry i 
ren ty. By³ to sy stem opa r ty na odpo wie dzial no œci po ko le nio wej: czyn ni za wo do wo
 finansowali tych, któ rzy osi¹gnê li wiek eme ry ta l ny.  System repa rty cy j ny re a li zo wa³
 zasadê soli da r no œci spo³ecz nej – umo wy miê dzypo kole nio wej. W sy ste mie zde fi nio -

wane go œwia d cze nia brak by³o powi¹za nia po miê dzy p³acon¹ sk³adk¹ a wy so ko œci¹
przysz³ego œwia d cze nia eme ryta l ne go.

Prze ka zy wa nie sk³adek w no wym sy ste mie utra ci³o cha ra kter spo³ecz ny szcze gó l nie
w II fi la rze ka pi ta³owym. Ka ¿ da oso ba czyn na za wo do wo gro ma dzi indy widu a l nie
(sy stem zde fi nio wa nej sk³adki), a wy so koœæ eme ry tu ry bê dzie uza le ¿ nio na od: po zio mu
wy na gro dze nia (co przek³ada siê na p³acon¹ sk³adkê), prze pra co wa nych lat, a w czê œ ci
ka pi ta³owej ta k ¿e od efe kty w no œci zarz¹dza nia przez OFE. Sy stem ten jed nak nie
 uwzglêdnia ta kich oko li cz no œci, jak np. utra ta lub spa dek sk³adek na sku tek zda rzeñ lo so -
wych, tak isto t nych spo³ecz nie, jak:  bezrobocie, cho ro ba, ma cie rzy ñ stwo i inne, któ re
w spo sób oczy wi sty za ni ¿aj¹ przysz³e œwia d cze nia. Nie bie rze te¿ pod uwa gê sy tu a cji
makro ekono mi cz nej, któ ra de cy du je o zwro cie z in wes ty cji ka pi ta³owych. Po go r sze nie
sy tu a cji go spo da r czej, kry zy sy na ryn kach fi nan so wych, ka ¿ da bes sa na ryn ku gie³do -
wym i za ha mo wa nie dop³ywu no wych in stru men tów lo ka cy j nych na gie³dê przek³ada siê 
na wy so koœæ przysz³ego œwia d cze nia. 

Or ga ni za cja sy ste mu eme ryta l ne go z za³o¿e nia mia³a za pe w niæ ma ksy ma l ne bez pie -
cze ñ stwo so cja l ne wszy stkim oby wa te lom. Zak³ada no, ¿e ile za osz czê dzi my w fun du -
szach, tyle teo re ty cz nie otrzy ma my na sta roœæ (co naj mniej). Nie jest to zgod ne z prawd¹. 
Fun du sze in wes tuj¹ (in wes to wa nie – d³ugo o kre so we, oba r czo ne ry zy kiem alo ko wa -

nie za so bów eko no mi cz nych), a nie osz czê dzaj¹ (osz czê dza nie – za bez pie cze nie œro d -

ków fi nan so wych bez ry zy ka), przy nosz¹c przy tym nie ty l ko zy ski, ale i stra ty
wywo³ane niew³aœciw¹ po li tyk¹ in wes ty cyjn¹ lub z³¹ sy tu acj¹ go spo darcz¹. W ten spo -
sób pe³ne ry zy ko zgro ma dzo nych akty wów, sy tu a cji go spo da r czej kra ju i spo so bu
 gospodarowania po wie rzo ny mi akty wa mi po no si sam pra cuj¹cy, sto suj¹c ochro nê ube z -
pie cze niow¹ w in te re sie w³as ne go go spo da r stwa do mo we go, za tra caj¹c isto tê wspól no -
tow¹ sy ste mu za bez pie cze nia eme ryta l ne go. Je dyn¹ oko li cz no œci¹ ³agodz¹c¹ sku t ki tej
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35  Zob.: P. Pelc, Ja kie œwia d cze nie z OFE?, „Ga ze ta Ubez pie cze nio wa” z 31 li pca 2007 r., http://www.gu.com.pl/
 index.php?op tion=com_con tent&task=blog ca te go ry&id=114&Ite mid=314&li mit=10&li mi t start=60.



sy tu a cji dla przysz³ego eme ry ta jest za pe w nie nie przez Skarb Pa ñ stwa gwa ran cji mi ni -
mal ne go œwia d cze nia eme ryta l ne go36. Do ty czy to jed nak ty l ko ko biet, któ re prze pra co -
wa³y mi ni mum 20 lat i mê ¿ czyzn z 25-le t nim sta ¿em pra cy. 

Wy so koœæ mie siê cz ne go œwia d cze nia bê dzie ilo ra zem indy widu a l nych akty wów oraz
œred nie go da l sze go trwa nia ¿y cia wy li cza ne go przez G³ówny Urz¹d  Statystyczny (w ro -
ku 2008 by³o to 209 mie siê cy dla ko biet i mê ¿ czyzn37).  Wysokoœæ no wej eme ry tu ry38 dla
osób, któ re nie przyst¹pi³y do OFE, bê dzie wy ni kiem  podzielenia pod sta wy jej ob li cze -
nia (ka pi ta³ pocz¹tko wy plus kwo ta sk³adek zaewi den cjono wa nych na indy widu a l nym
kon cie ubez pie czo ne go) przez œred nie ocze ki wa ne da l sze trwa nie ¿y cia dla osób w wie -
ku rów nym wie ko wi, w ja kim  ubez pieczony zde cy du je siê przejœæ na eme ry tu rê. Na to -
miast w przy pa d ku osób, któ re przyst¹pi³y do OFE, wy so koœæ przysz³ej eme ry tu ry
 bêdzie sum¹ dwóch œwia d czeñ. Pie r wsze go, wyp³aca ne go przez ZUS oraz dru gie go,
wyp³aca ne go ze œro d ków zgro ma dzo nych w OFE (uza le¿ nio ne go od wy so ko œci zgro ma -
dzo ne go ka pi ta³u i wie ku oso by prze chodz¹cej na eme ry tu rê). Im bar dziej bê dzie my
wyd³u¿aæ czas akty w no œci za wo do wej, tym wiê cej, zgod nie z za³o¿e nia mi re fo r my,
zgro ma dzi my ka pi ta³u, któ ry zo sta nie po dzie lo ny przez mniej mie siê cy, co prze³o¿y siê
na wy so koœæ mie siê cz ne go œwia d cze nia39. 

Efe kty w noœæ fun du szu jest bez po œred nio zwi¹zana ze sta nem go spo dar ki Pol ski
i umie jêt no œcia mi osób zarz¹dzaj¹cych akty wa mi fun du szu. Tym bar dziej ¿e okre sy bes -
sy i hos sy, kry zy sów i dy na mi cz nych wzro stów go spo da r czych s¹ pe rio dy cz ne, a czas
ich trwa nia ró ¿ ny. Oso by prze chodz¹ce na eme ry tu rê w okre sie hos sy do stan¹

 wy¿sze eme ry tu ry ni¿ ci, któ rzy przejd¹ na eme ry tu rê w okre sie bes sy40. Nie ma
 zatem ¿ad nej gwa ran cji okre œle nia prze widy wa l nej wy so ko œci œwia d cze nia eme ryta l ne -
go. W ro ku 2000 re la cja wy so ko œci eme ry tu ry do œred niej p³acy wy no si³a 62%. Wed³ug
pro gnoz eks per tów pa ra metr ten (sto pa zast¹pie nia) bê dzie co raz ni ¿ szy, na wet zde cy do -
wa nie po ni ¿ej 40%41. 

Nie ka ¿ dy z nas do ¿y je wie ku eme ryta l ne go, cho cia¿ ka ¿ dy p³aci sk³adki. W sy ste mie
sta rym wspól no ta (oso by od pro wa dzaj¹ce sk³adkê) sk³ada³y siê na tych, któ rzy do ¿yj¹.
W no wym sy ste mie ci, któ rzy do ¿yj¹, otrzy maj¹ eme ry tu rê, na to miast zgro ma dzo ne
akty wa tych, któ rzy nie do ¿yj¹, otrzy ma ich ro dzi na. 
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36  Art. 85-87 Usta wy o eme ry tu rach i ren tach z FUS... op. cit.
37  Cho cia¿ ko bie ty ¿yj¹ d³u¿ej, rz¹d po sta no wi³ zrów naæ prze wi dy wan¹ d³ugoœæ ¿y cia, aby do da t ko wo nie dys kry mi no -
waæ ko biet, któ re nie ty l ko mniej za ra biaj¹, ale maj¹ ta k ¿e prze rwy w pra cy, zwi¹zane z ur lo pa mi wy cho waw czy mi.
38  Oso by uro dzo ne przed 1949 r. pod le gaj¹ pod sy stem repa rty cy j ny. Ich re fo r ma nie do ty czy.
39  Rz¹d za pro po no wa³ piê cio le t ni okres prze j œcio wy, w któ rym czêœæ eme ry tu ry bê dzie usta la na na sta rych za sa dach
(z dop³at¹ Skar bu Pa ñ stwa), czêœæ na no wych. Kto prze j dzie na eme ry tu rê w 2009 r., bê dzie otrzy my wa³ 80% wy li -
czo nych na doty ch cza so wych za sa dach, a 20% zgod nie z no wy mi za sa da mi. Pro po rcje te bêd¹ ule ga³y zmia nie, zbli -
¿aj¹c siê do no wych za sad (w roku 2011 – 55% oraz 45%, w roku 2013 – 20% i 80%). W 2014 r. 100% eme ry tu ry
bê dzie wy li cza ne na no wych za sa dach. 
40 Ka ¿ da wp³ata do OFE jest prze li cza na na jed no stki roz ra chun ko we. W okre sie hos sy wa r toœæ jed no stki roz ra chun -
ko wej wzra sta (cena akcji na gie³dzie ro œ nie, co oz na cza wzrost akty wów OFE w tej czê œci, w ja kiej s¹ ulo ko wa ne
w in stru men ty no to wa ne na Gie³dzie Pa pie rów Wa r to œcio wych, tym sa mym wzra staj¹ akty wa eme ry ta). W okre sie
bes sy sy tu a cja ule ga od wró ce niu, akty wa OFE ma lej¹ (na wet w spo sób dra sty cz ny), ma lej¹ te¿ akty wa ka ¿ de go uczest -
ni ka OFE.
41 Zob. http://www.ike p zu.pl/ike_za sta pie nie.html (20.01.2010 r.). Indy widu a l na sto pa zast¹pie nia (pro cen to wa
 relacja ca³ko wi tej, z obu fi la rów, eme ry tu ry net to do osta t niej p³acy net to) mo¿e byæ je sz cze ni ¿ sza.



Re dy stry bu cja w sy ste mie spo³ecz nym po le ga na fi nan so wa niu cz³on ków da nej wspól -
no ty ry zy ka – strat po no szo nych ty l ko przez nie któ rych jej cz³on ków, do œwia d czaj¹cych
za gro ¿eñ wsku tek kon kre t nych zda rzeñ sta ro œci. Z pun ktu wi dze nia za bez pie cze nia
spo³ecz ne go ka ¿ da oso ba w sy tu a cjach zda rzeñ ry zy ko w nych po win na li czyæ na so li da r -
noœæ osób na ra ¿o nych na po do b ne ry zy ko. W no wym  systemie za miast pe w no œci za ofe -
rowano eme ry tom nie pe w noœæ i ry zy ko spa d ku re a l nej wa r to œci œwia d cze nia. Ten stan
 dotknie szcze gó l nie oso by wy ma gaj¹ce opie ki zdro wo t nej i mo¿e pro wa dziæ do ubo ¿e nia
osób sta r szych. W ta kiej sy tu a cji ciê ¿ar utrzy ma nia tych osób spad nie na pa ñ stwo.

Otwa r te Fun du sze Eme ry ta l ne nie s¹ je dy ny mi pod mio ta mi, któ re obci¹¿aj¹  kosztami
swej dzia³al no œci przysz³e œwia d cze nia eme ry ta l ne. Ko le j ny mi maj¹ siê staæ pry wa t ne
Zak³ady Eme ry ta l ne (ZE). Bêd¹ prze j mo waæ od OFE akty wa tych osób, któ re prze -
chodz¹ na eme ry tu rê, go spo da ro waæ tymi pie niê dz mi i wyp³acaæ eme ry tu ry lub œwia d -
czyæ inne zo bo wi¹za nia wo bec wska za nych przez eme ry tów be ne fi cjen tów. Ka ¿ dy mia³
pra wo wy braæ, a w za sa dzie wy ku piæ (zap³aciæ po raz dru gi za zarz¹dza nie prze ka za nych
akty wów i or ga ni za cjê wyp³at) eme ry tu rê do ¿y wo t ni¹ bez mo ¿ li wo œci zmia ny ZE42.
 Problem ten jest tak g³êbo ko kon tro wer syj ny spo³ecz nie i po li ty cz nie, ¿e do dnia dzi sie j -
sze go nie na da no temu za gad nie niu ran gi osta te cz ne go roz wi¹za nia pra wne go wy ra ¿o ne -
go ustaw¹. Eme ry tom, a w³aœci wie ki l ku tysi¹com eme ry tek, któ re naby³y upra w nie nia
w no wym sy ste mie eme ry ta l nym, œwia d cze nie wyp³aca obe c nie ZUS ze œro d ków w³as nych
i prze ka za nych przez OFE. Wpro wa dzo no bo wiem swo i ste pro wi zo rium w Usta wie
z dnia 21.11.2008 r. o eme ry tu rach ka pi ta³owych (DzU z 2008 r. Nr 228, poz. 1507)
w  postaci eme ry tur okre so wych, o któ re mog¹ wyst¹piæ w 2009 r. ty l ko ko bie ty uro dzo ne 
po 1949 r., któ re gro ma dzi³y sk³adki w OFE (wed³ug sza cun ków oko³o 1,5 tys. ko biet).
Eme ry tu ra ta bê dzie walo ry zo wa na do 65. roku ¿y cia, kie dy to nast¹pi prze j œcie na nie -
walo ry zo wan¹ eme ry tu rê ka pi ta³ow¹. Usta wa prze wi du je, ¿e je ¿e li ³¹czna kwo ta eme ry -
tu ry z I i II fi la ru bê dzie ni ¿ sza od mi ni ma l nej, to ZUS wy rów na j¹ do tej kwo ty.

Na uwa gê zas³ugu je je sz cze je den aspekt spo³ecz ny – brak rów no œci osób pra cuj¹cych 
bior¹c pod uwa gê za sa dy or ga ni za cji i wyp³aca nia œwia d czeñ eme ry ta l nych. W da l szym
ci¹gu obo wi¹zuje od rê b na or ga ni za cja sy ste mu dla ro l ni ków KRUS, eme ry tur mun du ro -
wych, gó r ni czych, po mo sto wych itd., co wy ma ga uporz¹dko wa nia, a na wet ra dy ka l nych 
zmian. Jest to za da nie niew¹tpli wie trud ne po li ty cz nie, ale isto t ne z pun ktu wi dze nia
spra wied li wo œci spo³ecznej.

Do ubez pie cze nie eme ry ta l ne – do bro wo l ne fo r my
gro ma dze nia œro d ków fi nan so wych na przysz³¹ eme ry tu rê

Dope³nie niem sy ste mu eme ryta l ne go orga nizo wa ne go przez ZUS i OFE s¹ roz wi¹za -
nia spo³ecz ne maj¹ce za za da nie sty mu lo wa nie pra cuj¹cych do bu do wa nia do da t ko wej
ochro ny fi nan so wej, któ ra za pe w ni im spo kojn¹ i bez pieczn¹ sta roœæ. Ani mo wa nie
 takich za cho wañ za le ¿y z jed nej stro ny od za mo ¿ no œci spo³ecze ñ stwa, z dru giej od
 atrakcyjnoœci przy go to wa nych przez pa ñ stwo sfor mali zo wa nych pro po zy cji.
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42  Tym pro ble mom przygl¹da siê wie lu au to rów, m.in. w pu b li ka cji Ko mi sji Nad zo ru Ube z pie czeñ i Fun du szy Eme -
ry ta l nych: Wyp³ata œwia d czeñ z fi la ra II sy ste mu eme ryta l ne go, „Fo rum Dys ku sy j ne Ube z pie czeñ i Fun du szy Eme ry -
ta l nych”, Ze szyt 4, maj 2005.



W zre for mo wa nym pol skim sy ste mie eme ry ta l nym roz wi¹za nia te przy bra³y  formê
Indy widu al ne go Kon ta Eme ryta l ne go (IKE)43 dla osób fi zy cz nych lub Pra cow ni cze -

go Pro gra mu Eme ryta l ne go (PPE)44 dla grup pra co w ni czych. Ten III fi lar ma cha ra k -
ter ca³ko wi cie do bro wo l ny, po zwa laj¹cy jed no st ce de cy do waæ o spo so bie osz czê dza nia
lub/i in wes to wa nia oraz spo so bie re a li za cji œwia d cze nia. Ca³e ry zy ko zwi¹zane z ewen -
tua l ny mi pro fi ta mi lub stra ta mi fi nan so wy mi bie rze na sie bie oso ba przy stê puj¹ca do
tych form do ubez pie cze nia. 

W IKE zain tere so wa ny wy bie ra spo sób oszczêdzania, zawieraj¹c umowê z:

� fun du szem in wes tycy j nym (osz czê dzaj¹cy mo¿e wy braæ je den lub ki l ka fun du szy
o zró ¿ni co wa nym ry zy ku) lub

� pod mio tem pro wadz¹cym dzia³al noœæ ma klersk¹ (na by waj¹c pa pie ry wa r to œ cio we
do pu sz czo ne do pub li cz ne go ob ro tu) lub

� zak³adem ube z pie czeñ (ube z pie cze nie na ¿y cie z fun du szem ka pi ta³owym) lub

� ban kiem (pro wa dze nie wyod rêb nio ne go ra chun ku ban ko we go),

a po osi¹gniê ciu usta lo ne go wie ku po dej mu je de cy zjê o jed no ra zo wej lub pe rio dy cz nej
wyp³acie zgro ma dzo ne go ka pi ta³u.

Ide¹ IKE jest mobi li zo wa nie osób za tru d nio nych do two rze nia w³as ne go re a l ne go
za bez pie cze nia, z przy rze cze niem zwo l nie nia zgro ma dzo nych w ten spo sób œro d ków
z 19-pro cen to we go po da t ku od zy sków ka pi ta³owych. Za let¹ IKE jest ta k ¿e do wo l ne
mody fi ko wa nie wy so ko œci i te r mi nów sk³adek, ja s na stru ktu ra po no szo nych ko sztów
czy atra kcy j ne zni ¿ ki w op³atach mani pula cy j nych przy wno sze niu sta³ych okre so -
wych wp³at. W 2008 r. zmo dyfi ko wa no jedn¹ z wad IKE, pod nosz¹c li mit wp³at, któ re
w da nym roku ka len da rzo wym nie mog¹ prze kro czyæ trzy kro t no œci pro gno zowa ne go
prze ciê t ne go wy na gro dze nia mie siê cz ne go w go spo da r ce na ro do wej (po prze d ni li mit
wy no si³ 150%)45. Po zo sta³a je sz cze kwe stia od li cza nia wp³aco nej kwo ty od po da t ku od 
osób fi zy cz nych. Mimo zmian, przy bra ku wo l nych œro d ków (œred nia p³aca w przed siê -
bio r stwach w Pol sce to oko³o 1000 euro, zde cy do wa nie mniej ni¿ mi ni ma l na p³aca
w E uro pie, np. w Ir lan dii – 1500 euro) oraz bra ku sk³on no œci Po la ków do osz czê dza nia, 
wy ni kaj¹cego z bra ku œwia do mo œci czy wie dzy, IKE nie spo t ka³o siê z du ¿ym zain tere -
so wa niem (ta be la 2). 

W po³owie 2009 r. ty l ko nie co ponad 833 tys. osób odk³ada³o pie ni¹dze na sta roœæ.
 Liczba osób zain tere so wa nych tym w osta t nich dwóch la tach zmnie j szy³a siê o oko³o
70 tys. w sto sun ku do roku 2007. Zgro ma dzi³y one nie wie le ponad 1,8 mld z³. Bior¹c pod
uwa gê po da wan¹ przez GUS li cz bê za tru d nio nych na ko niec 2009 r. – 15 mln osób46,
kon ta mi IKE zain tere so wa nych jest ty l ko oko³o 8% pra cuj¹cych. Naj wiêksz¹ sk³on noœæ
do osz czê dza nia maj¹ oso by po 40. roku  ¿ycia (64%).
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43  Usta wa z dnia 20.04.2004 r. o Indy widu a l nych Kon tach Eme ry ta l nych (DzU z 2004 r. Nr 116, poz. 1205 z póŸn. zm.).
44  Usta wa z dnia 20.04.2004 r. o Pra co w ni czych Pro gra mach Eme ry ta l nych (DzU z 2004 r. Nr 116, poz. 1207 z póŸn. zm.).
45  Li mit wp³at na IKE w roku 2009 wy no si³ 9579 z³. Ob wie sz cze nie Mi ni stra Pra cy i Po li ty ki Spo³ecz nej z dnia

22 grud nia 2008 r. w spra wie wy so ko œci kwot wp³aty na indy widu a l ne kon to eme ry ta l ne w roku 2009 (Mo ni tor Pol ski
z 2008 r. Nr 97, poz. 848). 
46  In fo r ma cja kwa r ta l na o ryn ku pra cy – III kwa r ta³ 2009 r., http://www.stat.gov.pl/gus/5840_1790_PLK_HTML.htm.



Ta be la 2. Indy widu a l ne kon ta eme ry ta l ne – ich li cz ba oraz wa r toœæ zgro ma dzo nych œro d ków
w mln z³ (stan na koniec roku)

Pod miot pro wadz¹cy
ra chu nek IKE

 2004 r. 2005 r. 2006 r. 2007 r. 2008 r. 06.2009 r.

      Li cz ba kont oraz wa r toœæ (w tys. z³) 

To wa rzy stwa Fun du szy 
In wes tycy j nych

 50 899
 91 016

 9 414
 193 208

 144 322
 578 106

 192 206
 846 458

 173 776
564 263 

170 925
631 018

Ban ki  7 570
10 916

 35 375
 62 934

 53 208
 161 952

 42 520
 199 309

 36 406
211 728

 33 809
223 511

Pod mio ty pro wadz¹ce
dzia³al noœæ ma klersk¹

 6 279
19 204

 7 115
 37 015

 8 156
 67 081

 8 782
 96 157

 9 985
121 060

 10 520
158 992

Zak³ady ube z pie czeñ
na ¿y cie

110 728
 47 442

 147 744 
130 439

 634 577
 491 406

 667 984
 722 646

 663 665
716 738

618 049
802 609

Ra zem 175 476

168 578

 69 648

423 596

  840 263

 1 298 545

  915 492

 1 864 570

  853 832

 1 613 789

  833 303

1 816 129

Ÿród³o: Opra co wa nie w³asne na pod sta wie Ro cz nej in fo r ma cji o pro wa dzo nych IKE, www.knf.gov.pl.

Ini cja to ra mi PPE mog¹ byæ za rów no pra co w ni cy, jak i pra co da w ca. Osta teczn¹ de cy -
zjê po dej mu je pra co da w ca, któ ry przed sta wia pra co w ni kom pro jekt tzw. umo wy za -
k³ado wej. Za wie ra ona za sa dy, na ja kich pro wa dzo ny bê dzie pro gram. Czê œci¹ po ro zu -
mie nia jest pro jekt umo wy do tycz¹cy zarz¹dza nia œro d ka mi z wy bran¹ in sty tucj¹
 finansow¹. Pra wo do ucze st ni cze nia w PPE przys³ugu je wszy stkim pra co w ni kom za trud -
nionym u da ne go pra co da w cy nie kró cej ni¿ 3 mie si¹ce, a pro gram musi obe j mo waæ
 minimum 50% osób spe³niaj¹cych to kry te rium. Na przysz³¹ eme ry tu rê sk³adaj¹ siê obie
stro ny umo wy: pra co da w ca (ma ksy ma l nie 7% wy na gro dze nia pra co w ni ka) oraz pra cow -
nik (de kla ru je jej wy so koœæ, jed nak nie wiê cej ni¿ czte ro i pó³kro t noœæ prze ciê t ne go pro -
gno zowa ne go wy na gro dze nia w go spo da r ce na ro do wej na dany rok). PPE s¹ zak³ada ne
za rów no przez nie wie l kie pod mio ty, a na wet oso by fi zy cz ne pro wadz¹ce dzia³al noœæ
 gospodarcz¹, jak i naj wiê kszych przed siê bio r ców, np. L’Oreal Pol ska, Bank Po czto wy
SA, Mit tal Ste el Pol ska SA, Tele komu ni ka cja Pol ska SA i wie lu  innych. Wed³ug sta nu
na 31 grud nia 2008 r. 1112 pra co da w ców pro wa dzi³o 1078 pro gra mów47.

Pod wzglê dem orga niza cy j nym PPE mog¹ przy braæ jedn¹ z dopu sz cza l nych form
orga niza cy j nych, ta kich jak:

� umo wa gru po we go ube z pie cze nia na ¿y cie z ubez pie cze nio wym fun du szem ka pi -
ta³owym;

� umo wa z fun du szem in wes tycy j nym;

� utwo rze nie od rê b ne go Pra cow ni cze go Fun du szu Eme ryta l ne go.

Do Pra co w ni czych Pro gra mów Eme ry ta l nych sy ste maty cz nie od pro wa dza sk³adkê
288 tys. pra co w ni ków. Pra co w ni cy i pra co da w cy naj chê t niej ko rzy staj¹ ze wspó³pra cy
z fun du sza mi in wes tycy jny mi. Nie chê t nie two rzo ne s¹ od rê b ne Pra co w ni cze Fun du sze 
Eme ry ta l ne. Jest ich zare je stro wa nych w Pol sce za le d wie 5.
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47  In fo r ma cje do stê p ne na stro nie KNF: http://www.knf.gov.pl/pu b li ka cje/biul_rocz_ppe/in dex.html.



Ta be la 3. Fo r my Pra co w ni czych Pro gra mów Eme ry ta l nych (li cz ba ucze st ni ków i wy so koœæ
od pro wa dza nej sk³adki)

Forma
funduszu/rok

Ubezpieczenie z funduszem
kapita³owym

Fundusz inwestycyjny PFE

Liczba
czynnych

uczestników

Sk³adki*
odprowadzane 

– stan na
koniec roku

(w mln)

Liczba
czynnych

uczestników

Sk³adki
odprowadzane 

na koniec
roku (w mln)

Liczba
uczestników

(aktywni)
Aktywa

2002   8 223  16,2  23 688   128,5 49 258  133,0

2003  12 255  29,9  26 513   213,0 38 431  258,0

2004  25 411  55,5  47 241   337,9 32 917  347,7

2005 109 057 167,8  79 602   513,0 42 532  485,0

2006 107 556 394,3  94 538   805,8 42 441  675,0

2007 118 484 646,0 105 348 1 127,8 40 730  848,9

2008 118 000 897,0 121 003 1 424,8 38 349 1032,9

06.2009 b.d. b.d. b.d. b.d. 37 661 1274,0

* sk³adki sku mu lo wa ne

Ÿród³o: Opra co wa nie w³asne na pod sta wie: Ro cz ni ków ube z pie czeñ i fun du szy eme ry ta l nych za lata 2003–2007,
Ryn ku PPE 2006, 2007 oraz Pra co w ni czych Pro gra mów Eme ry ta l nych w 2008 r. Ko mi sji Nad zo ru Fi nan so we go,
www.knf.gov.pl.

Za ko ñ cze nie 

Za aspekt eko no mi cz ny sy ste mu eme ryta l ne go od po wia da w czê œci Skarb Pa ñ stwa
(wy ga saj¹co) oraz OFE, któ re s¹ z jed nej stro ny in sty tu cja mi pub li cz ny mi (w Pol sce za li -
cza ne s¹ do se kto ra pub li cz ne go, co jest nie zgod ne z za sa da mi Unii Eu ro pe j skiej), po nie -
wa¿ zarz¹dzaj¹ po tê ¿ ny mi, przy mu so wo gro ma dzo ny mi œro d ka mi przysz³ych eme ry -
tów, z dru giej zaœ in sty tu cja mi pry wa t ny mi, na sta wio ny mi na ma ksy mali za cjê zy sku.
Taka sy tu a cja, jak wspo mnia no, ro dzi za sad ni czy kon flikt in te re sów, któ ry uja w ni³ siê
w o sta t nich la tach. Pod czas gdy OFE tra ci³y akty wa cz³on ków fun du szy, PTE przy no si³y
swo im w³aœci cie lom na wet w cza sie kry zy su zy ski oraz so wi te dy wi den dy. Nowy sy stem 
w mie j s ce ube z pie cze nia spo³ecz ne go daj¹cego pe w noœæ zde fi nio wane go œwia d cze nia
wpro wa dzi³ przy mu so we in wes to wa nie (a nie osz czê dza nie), skutkuj¹ce niepewnym
i niez defi nio wa nym œwiadczeniem. 

 Aspekt spo³ecz ny nawi¹zuje do wspó l ne go wysi³ku, so li dar ne go wspó³dzia³ania
wszy stkich za gro ¿o nych tym ry zy kiem osób w celu roz³o¿e nia jego fi nan so wych sku t -
ków. Dla przysz³ego eme ry ta naj isto t niejsz¹ kwe sti¹ po za ko ñ cze niu pra cy jest gwa ran -
cja na le ¿y te go sta tu su fi nan so we go, któ rej po win na to wa rzy szyæ re a li za cja za sa dy re a l -
no œci œwia d cze nia eme ryta l ne go. Tym cza sem ry zy ko zgro ma dzo nych akty wów, sy tu a cji 
go spo da r czej kra ju i spo so bu go spo daro wa nia po wie rzo ny mi akty wa mi w no wym,
zindy widua lizo wa nym sy ste mie (w tym IKE i PPE) po no si sam pra cuj¹cy. Mamy tu do
czy nie nia z samo finan so wa niem eme ry ta, na któ re go prze rzu co no ca³e ry zy ko zwi¹zane

18 Ekon omi czne i spo³ecz ne aspekty pol skiego sys temu emer yta lnego...



z trud ny mi do prze wi dze nia czyn ni ka mi makro ekono micz ny mi i ne ga tyw ny mi efe kta mi
zarz¹dza nia przez OFE. Za prze pasz czo no w ten spo sób za sa dê so li da ryz mu spo³ecz ne go
i dra sty cz nie zmnie j szo no po czu cie bez pie cze ñ stwa so cja l ne go zwi¹za ne go z ry zy kiem
sta ro œci. 

Otwa r te Fun du sze Eme ry ta l ne ob chodz¹ swo je 10-le cie, któ re przy pad³o na okres
kry zy su fi nan so we go, ob na ¿aj¹c tym sa mym wie le wad zre for mowa ne go  systemu eme -
ryta l ne go. Oko li cz no œci te wywo³a³y dys ku sjê wokó³ ta kich za gad nieñ, jak: 

� wy so koœæ op³at po no szo nych przez przysz³ego eme ry ta (op³at budz¹cych zreszt¹ po -
wa ¿ ne kon tro we r sje: sko ro przy na le ¿ noœæ do OFE jest obo wi¹zko wa, to prze ka zy wa -
na da ni na za ni ¿a akty wa eme ry ta i w ¿a den spo sób nie jest powi¹zana z wy ni ka mi
zarz¹dza nia po wie rzo ny mi œro d ka mi fi nan so wy mi);

� kie run ki in wes to wa nia (czy in wes to waæ i jaki za kres in wes ty cji poza obo -
wi¹zuj¹cymi dzi siaj kie run ka mi i li mi ta mi, aby z jed nej stro ny akty wa eme ry tów by³y 
bez pie cz ne, a z dru giej sy ste maty cz nie przy ra sta³y) czy ben ch mar ki, któ re maj¹ cha -
ra kter we wnê trz ny, a tym sa mym nie spe³niaj¹ wy mo gu odpo wie dzial no œci za wy ni ki 
i, co isto t ne, mo ¿ na nimi w pe w nym za kre sie ma ni pu lo waæ. 

W dys ku sji tej ca³ko wi cie po mi niê to przysz³ego eme ry ta. Istot¹ za bez pie cze nia eme -
ryta l ne go jest zdjê cie ry zy ka z ubez pie czo ne go i prze jê cie go przez pa ñ stwo, a w³aœci wie
przez ko le j ne po ko le nia, któ re po nosz¹ na bie¿¹co odpo wie dzia l noœæ za oso by, któ re
wesz³y w wiek eme ry ta l ny, a któ re wcze œ niej wype³nia³y tê sam¹ misjê. 

Dys ku sja po win na mieæ inny wy miar – wy miar spo³ecz ny, d¹¿yæ do prze wa r toœ cio wa -
nia obe cne go sy ste mu eme ryta l ne go i cze r paæ z do œwia d czeñ pañstw, któ re za sto so wa³y
po do b ne roz wi¹za nia ogó l ne, nada³y jed nak szcze gó³owym roz wi¹za niom bar dziej
spo³ecz ne aspe kty48. 
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48  U. Kali na- Pra sz nic, OFE wczo raj i dziœ, Pol skie Sto wa rzy sze nie Ube z pie cze nia Spo³ecz ne go, Kudo wa - Z drój 2009 
(ma te ria³y po kon fe ren cyjne 10 lat re fo r my eme ry ta l nej w Pol sce).
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