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Summary: The article presents the changes in the Polish pension system that have occurred over the last 25 years,
emphasizing those that took place in the Open Pension Funds and after the implementation of Employee Capital
Plans. The presented material proves that after 2020, a third-pillar system is being formed in Poland, understood in
a classical way, where the first pillar is the public, pay-as-yon-go pillar, the second pillar is the saving with the employer,

and the third is individual savings in the other systems.
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Streszczenie: Artykut preentuje 3miany, jakie 3as3ly w polskim systemie emerytalnym w ostatnich 25 latach,
3 uwypnkleniem tych, kidre dokonaly sig w otwartych fundusgach emerytalnych orag po wdrogenin pracowniczych
planow kapitatowych. Rogwasania w tekscie dowodza, e po 2020 1. w Polsce ksgtalinge si¢ tryyfilarowy system
emerytalny roxumiany w sposob klasyeny, w Rtirym pierws3y filar jest filarem publicinym, repartycyjnym, drugi filar
to 0seedanie 3 pracodawca, a treci — to indywidualne o0s3e3ednosci w inmych formach.
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Wprowadzenie

Celem artykulu jest przedstawienie zmian,
jakie zaszly w ostatnim ¢wieré¢wieczu w pol-
skim systemie emerytalnym, ze szczegdlnym
uwzglednieniem tych, ktére zostaly wdrozo-
ne w ostatniej dekadzie w otwartych fundu-
szach emerytalnych (OFE) oraz po powolaniu
do zycia pracowniczych planéw kapitalowych
(PPK). W artykule postawiono tezg, ze po-
taczone zmiany w OFE 1 wdrozenie PPK
zmienily gruntownie posta¢ polskiego syste-
mu emerytalnego. Staje si¢ on klasycznym tréj-
filarowym systemem oszczedzania na okres
starosci, tj.:

* ul. Lipowa 1a/20, 00-316 Warszawa, tel. 22 826 67 47

a) pierwszy filar — bazowy system publicz-
nym,
b) drugi filar — oszczedzanie z pracodawca,
) trzeci filar — oszczedzanie indywidualne.
To de facto powrét do rozumianego w spo-
s6b podstawowy tréjpodziatu systemu eme-
rytalnego. Po reformie z 1999 r. mielismy
w Polsce w tym obszarze zamieszanie defini-
cyjne. Najpierw zwigzane ono bylo z wdro-
zeniem OFE, ktore zostaly niezbyt fortunnie
nazwane drugim filarem systemu, a nastgpnie
z de facto ich likwidacjq przeprowadzona w la-
tach 2011-2014 1 brakiem wdrozenia realnych
planéw oszczedzania z pracodawca. Dopro-
wadzilo to do swoistego ,,wydrazania” sys-
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temu z drugiego filaru, ktory stal si¢ niejako
,»ulomny”. Dopiero wdrozenie PPK oraz dos¢
masowe, jak na warunki polskie, uczestnictwo
w tym systemie z perspektywa jego rozwoju
porzadkuje — od strony definicyjnej oraz prak-
tycznej — system emerytalny.

Warto wspieraé wszelkie dzialania, ktore
beda sklania¢ ubezpieczonych do uczestnic-
twa w formach oszczedzania z pracodawca.
To one staja si¢ realnym uzupelnieniem sys-
temu publicznego, z ktérego beda wyplacane
w przyszlosci — ze wzgledu na jego konstruk-
cj¢ — coraz nizsze $wiadczenia w stosunku do
$rednich plac.

Zdefiniowane sktadka
zamiast Swiadczenia

Jedna z tzw. czterech wielkich reform wdro-
zonych w 1999 r. byla reforma emerytalna.
Wprowadzila ona do polskiego systemu za-
bezpieczenia spotecznego zupelnie nowy spo-
s6b myslenia o zabezpieczeniu finansowym na
staro$¢. Najwazniejsza, fundamentalna zmia-
na, byla zamiana systemu tzw. zdefiniowane-
go $wiadczenia w system tzw. zdefiniowa-
nej sktadki. Wspoltworca reformy emerytalnej
z 1999 r. Marek Goéra zauwaza, ze ,,z punktu
widzenia indywidualnego uczestnika istota no-
wego polskiego systemu emerytalnego zawie-
ra si¢ w nastepujacym stwierdzeniu: Po przejs-
ciu na emerytur¢ uczestnicy systemu odbieraja
w formie annuitetu zdyskontowana wartos$c za-
placonych za nich sktadek™".

Do 1998 r. ubezpieczeni otrzymywali od
panstwa, jako gwaranta systemu emerytalne-
go, obietnice wyplaty produktu emerytalnego
za wplacone skladki emerytalne. Zalezal on
w jakiej§ mierze od wczesniej poniesionych
nakladéw, ale w duzej czedci byt efektem dosdc
arbitralnych decyzji politycznych dotyczacych
sposobu wyliczania emerytury.

STUDIA I PROBLEMY

»otary wzor emerytalny uwzglednial m.in.
takie parametry, jak 24% tzw. kwoty bazowej,
parametr 0,7 za kazdy rok nieskladkowy czy
parametr 1,3 za okresy sktadkowe™. Wpro-
wadzony od 1999 r. system zdefiniowanej
sktadki® zmienil ten wzér funkcjonowania
1 wyliczania emerytur. Ubezpieczony wplaca
ca do systemu okreslong kwote pochodzaca
z jego biezacego dochodu. W zamian otrzy-
muje obietnicg, ze pieniadze te (waloryzowa-
ne lub inwestowane w okresie ich akumulacji)
zostang mu zwrocone po przejsciu na emerytu-
re w postaci tzw. annuitetu, tj. dozywotniego
$wiadczenia.

Tym samym panstwo zawarlo w tym obsza-
rze z obywatelami rodzaj nowej umowy — to
od ich zapobiegliwosci, wplat na indywidualne
rachunki emerytalne, dbania o wlasna przy-
szlo§¢ bedzie zaleze¢ wysoko$c¢ ich emerytury.
Miedzy innymi dlatego fundamentalny doku-
ment, ktory okreslal nowy sposob konstruk-
cji systemu emerytalnego, nosil tytul ,,Bezpie-
czenstwo dzieki roznorodnosci™. Odnosit sie
on bowiem do tej zapobiegliwosci oraz do tzw.
wielofilarowosci. Nie mialy si¢ juz liczy¢, usta-
lane czesto w wyniku przetargu polityczne-
go, wskazniki wyliczania emerytury, ale kwo-
ta zgromadzonych na rachunku/rachunkach
emerytalnych pieni¢dzy oraz obiektywny, ra-
portowany przez Gléwny Urzad Statystyczny,
statystyczny wskaznik dlugosci trwania Zycia
dla osoby w okreslonym wieku.

Sposéb wyliczania emerytury w nowym
systemie zostal bardzo uproszczony — dzie-
li si¢ zgromadzony kapital emerytalny przez
dlugo$¢ trwania zycia, publikowana corocz-
nie przez GUS (wzoér 1). W mechanizmie tym
dziala bardzo $cisle zasada: ,,ile wplaciles,
tyle odzyskasz”, gdyz wysoko$¢ emerytury
jest uzalezniona od poniesionego wcze$niej
wktadu.

' Marek Gora, Systen emerytalny (Warszawa: PWE, 2003), 183-184.

2

Bartosz Marczuk, ,,Oszczedzanie z pracodawca zastapito OFE”, Biuletyn miesieezny Pracownicgych Planow Kapita-

fowych 7 (2024): 11. Autor bral czynny udzial w procesach zwiazanych ze zmianami w polskim systemie emery-
talnym, m.in. jako wiceminister rodziny, pracy i polityki spotecznej i wiceprezes Polskiego Funduszu Rozwoju

odpowiedzialny za wdrozenie PPK.

Matetiaty ZUS, dostep 5.11.2024, https://www.zus.pl/swiadczenia/emetytury/emerytura-dla-osob-urodzonych
-przed-1-stycznia-1949/sposob-wyliczenia-emerytury.

Bezpieczeristwo dzieki rognorodnosci. Reforma systemu emerytalno-rentowego w Polsce (Warszawa: Biuro Pelnomocnika Rza-
du ds. Reformy Zabezpieczenia Spolecznego, 1997).
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Wzor 1. Sposéb wyliczania emerytury prez ZUS dla 056b urodgonych w 1949 rokn lub posniei

zgromadzony i waloryzowany corocznie kapital na koncie podstawowym i subkoncie,

Emerytura

pieniadze z OFE z tzw. suwaka (+ ewentualnie kapital poczatkowy)

(wyplacana przez ZUS)

statystyczne dalsze trwanie zycia dla osoby w danym wieku odchodzacej na emeryture
(publikowane co roku przez GUS)

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie materiatéw ZUS, dostep 5.11.2024, https:/ /www.zus.pl/swiadczenia/emerytury/emerytura-dla-osob

-urodzonych-po-31-grudnia-1948/sposob-wyliczenia-emerytury.

Wiestaw Koczur i Tadeusz Szumlicz nazy-
wajq t¢ zmiang ,,wrecz »od Sciany do $cianyx,
od systemu o niebywale wysokiej skali redys-
trybucji do systemu o zdefiniowanej skladce,
co oznaczalo proporcjonalne uzaleznienie wy-
sokodci przyszlej emerytury od wczesniej za-
placonych skladek™. Na adekwatno$¢ nowej
relacji zwiazanej z korelacja miedzy wczesniej
poniesionym wkladem do systemu przez ubez-
pieczonego a wysokoscig jego §wiadczenia zwra-
ca tez uwage Andrzej Soldek. Zauwaza on,
ze w przypadku emerytury o zdefiniowane;
sktadce wysoko$¢ swiadczenia emerytalnego
jest okreslona przez warto$¢ funduszu zgro-
madzonego na koncie emerytalnym. Wskazu-
je, ze ,,wystepuje tu Scista zaleznos§¢ wysokosci
przyszlej emerytury od wysokosci wplaconych
sktadek i wynikéw ich pomnazania™.

Adekwatno$¢ §wiadczenia w stosunku do
poniesionego wysitku z okresu oszczedza-
nia — co Gertruda Uscinska okresla stusznie
jako ,,system emerytalny bezpieczny dla pan-
stwa, ale wymagajacy dla ludzi”™’
fundamentalna zmiana, wdrozona od poczat-
ku 1999 r.

— to niejedyna

Nowe filary systemu

Od 1999 r. wdrozono w polskim systemie
emerytalnym co$ co nazywamy drugim i trze-
cim filarem systemu emerytalnego. Cho¢ w li-
teraturze do dzisiaj trwa dyskusja, co powinni-
$my nazywac filarem pierwszym, drugim i trze-

cim, to jednak w powszechnym odbiorze po

wdrozeniu reformy:

— filarem pierwszym stalo si¢ podstawowe
konto emerytalne w Zakladzie Ubezpie-
czen Spolecznych?,

— filarem drugim — wprowadzone od 1999 r.
otwarte fundusze emerytalne, do ktorych
zaczelo trafia¢ 37,4% obowiazkowej sklad-
ki emerytalnej (wynosila ona i tak jest do
dzisiaj 19,52% tzw. podstawy wymiaru, kto-
ra dla pracownikow jest ich pensja brutto,
a dla oséb prowadzacych dzialalno$¢ go-
spodarczg kwota odpowiadajaca nie mniej
niz 60% sredniej placy lub co najmniej 30%
placy minimalnej),

— filarem trzecim — wszelkie dodatkowe for-
my oszczedzania dtugoterminowego, orga-
nizowane 1 regulowane za posrednictwem
odpowiednich aktéw prawnych ustanowio-
nych przez panstwo.

W. Koczur i T. Szumlicz wskazuja, ze
»szczegblnym rozwigzaniem w nowym syste-
mie zabezpieczenia emerytalnego byly konta
emerytalne (filar I — finansowanie repartycyj-
ne) i rachunki emerytalne (filar II — finanso-
wanie kapitalowe) stuzace identyfikacji ubez-
pieczonych, ewidencjonowaniu skltadek oraz
informacji dotyczacych przebiegu ubezpie-
czenia’”.

Podobna typologie przedstawia A. Soldek,
ktory wskazuje, ze w celu zdywersyfikowania
zrodet przyszlego swiadcezenia ,,zdecydowano
si¢ na utworzenie dwoch kapitatowych syste-

Wiestaw Koczur, Tadeusz Szumlicz, ,,Ubezpieczenia spoteczne: Konfrontowanie solidaryzmu i indywidualizmu”,

w: Stulecie polskiej polityki spotecznei. 1918—2018, red. Elzbieta Bojanowska, Mirostaw Grewiriski, Marek Rymsza,
Gertruda Usciniska (Warszawa: Ministerstwo Rodziny, Pracy i Polityki Spolecznej, Narodowe Centrum Kultury,

2018), 301.

Andrzej Soldek, Efektywnost strategii inwestycyjnych w zarzadzanin oszezednosciami emerytalnymi (Warszawa: PWE, 2023).
Gertruda Uscitiska, System emerytalny jest bezpieczny dla pasistwa, wymagajacy dla ludzi, dostep 5.11.2024, https:/ /www.

rp.pl/ubezpieczenia/art40300271-uscinska-system-emerytalny-jest-bezpieczny-dla-panstwa-wymagajacy-dla-

ludzi.

wlasng specyfike.
Koczur, Szumlicz, Ubegpieczenia spoteczne, 304.

W artykule nie omawiane sg systemy rolniczy i stuzb mundurowych jako zdecydowanie mniejsze i majace swoja
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moéw emerytalnych w formie obowigzkowych
funduszy emerytalnych w 1II filarze i dobro-
wolnych w I1I filarze”".

Takze Robert Gwiazdowski wskazuje, ze
»efektem reformy emerytalnej z 1999 roku
bylo poszerzenie sektora publicznego o tak
zwany 1I filar, ktéry stanowia OFE”!". Podob-
nie prof. Leokadia Or¢ziak wyjasnia, ze ,,re-
forma emerytalna z 1999 r. polegala na prze-
ksztalceniu systemu emerytalnego w system
trojfilarowy: 1 filar — obowigzkowy system re-
partycyjny, obejmujacy Fundusz Ubezpieczen
Spolecznych (FUS), II filar — otwarte fundu-
sze emerytalne (OFE), III filar — dodatkowe
dobrowolne formy gromadzenia oszczednosci
na emeryture”'?

W podobnym tonie wypowiada si¢ Alek-
sandra Wiktorow, ktora wskazuje, ze ,,pierw-
sza cz¢$¢ emerytury, tak zwany I filar, pochodzi
z systemu repartycyjnego, a druga, tak zwany
IT filar, z systemu kapitatlowego”". Ttumaczy
ona, ze najwazniejsze punkty ustawy, ktore
dotyczyly 1II filaru, czyli ustawy o organiza-
cji 1 funkcjonowaniu funduszy emerytalnych,
to m.in. utworzenie tylko prywatnych OFE
przyjmujacych sktadke na kapitalowa czes$é
emerytury, ustalenie ich polityki inwestycyj-
nej, zasad 1 wysoko$ci oplat za zarzadzanie
aktywami pobieranych przez powszechne to-
warzystwa emerytalne (PTE) zarzadzajace fun-
duszami, czy wprowadzenie gwarancji mini-
malnej stopy zwrotu. A. Wiktorow zauwa-
za tez, ze waznymi zmianami bylo ponadto
,wprowadzenie dziedziczenia §rodkéw zgro-
madzonych w funduszu w przypadku §mierci
ubezpieczonego, podziatu srodkéw miedzy
wspotmalzonkéw w razie rozwodu i separacji
czy utworzenie urzg¢du nadzoru nad fundusza-
mi emerytalnymi i okredlenie zakresu 1 form

nadzoru”'.

10 Sotdek, Efektywnosé, 49.
2012), 109.

2014), 200.

STUDIA I PROBLEMY

W literaturze przedmiotu panuje dosé zgod-
ny poglad, ze reforma z 1999 r. wprowadzi-
fa trzyfilarowy system emerytalny w Polsce,
gdzie filarem pierwszym mialo by¢ konto
podstawowe w Zakladzie Ubezpieczen Spo-
tecznych, drugim — otwarte fundusze emery-
talne, a trzecim — wszelkie dodatkowe formy
oszczedzania. Warto w tym miejscu zazna-
czy¢, ze poczatkowo tym trzecim filarem mialy
by¢ wylacznie pracownicze programy emery-
talne (PPE), ktérych powstanie przewidywata
uchwalona jeszcze przed wdrozeniem reformy
ustawa z 22 sierpnia 1997 r. o pracowniczych
programach emerytalnych'.

Trzeba podkresli¢, ze cho¢ w sprawie ty-
pologii systemu emerytalnego panuje szeroki
konsensus, ktory przebil si¢ takze do §wiado-
mosci obywateli, to nie jest to sytuacja calko-
wicie jednoznaczna.

M. Goéra oponuje przeciwko takiej de-
finicji filarow emerytalnych, nazywajac ZUS
1 OFE ,,pierwszym i drugim indywidualnym
kontem™'S. Wskazuje wrecz, ze w komunika-
cji spotecznej przyjeto sie nazywac konto pod-
stawowe w ZUS pierwszym filarem, a kon-
ta FDC (financial defined contribution), tj. konto
emerytalne w OFE — w przeciwienstwie do
NDC (non-financial defined contribution), tj. kon-
to emerytalne w ZUS — drugim filarem. Goéra
podkresla, ze ,,jest to bardzo nieprecyzyjne,
a dodatkowo wprowadza zamieszanie pojecio-
we, gdy poréwnuje si¢ polski system z syste-
mami w innych krajach”"”. Trudno nie zgodzi¢
si¢ z tym stwierdzeniem, gdyz faktycznie typo-
logia migdzynarodowa filaréw systemu emery-
talnego jest odmienna.

Taka typologie, oparta na §wiatowych bada-
niach, proponuja Steven A. Nyce i Sylvester J.
Schieber. Pisza oni o trzech, a nawet czterech
filarach systeméw emerytalnych, rozrézniajac:

Robert Gwiazdowski, Emerytalna katastrofa i jak si¢ chronié przed jej skutkami (Warszawa: Wydawnictwo Zysk i s-ka,
Leokadia Oreziak, OFE. Katastrofa prywatyzacgi emerytur w Polsce (Warszawa: Instytut Wydawniczy Ksiazka i Prasa,

Aleksandra Wiktorow, ,,Zabezpieczenie emerytalne w Polsce po transformacji ustrojowej. Mozliwe kierunki dal-

szych zmian”, Acta Universitatis Wratislaviensis. Przeglad Prawa i Administragi 3627 (2014): 17.

Tamze.

5 Dz.U. 1997, nr 139, poz. 932.
Goéra, System emerytalny, 184.
Gora, System emerytalny, 185.
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— I filar pafstwowego systemu emerytalnego,
w ktérym prawo do $wiadczenia ,,uzysku-
je si¢ na podstawie kryteriéw zwigzanych
z obywatelstwem, stala rezydentura lub
z placeniem podatkéw przez jakis§ czas™'%;
takie $wiadczenie mozna okreslié mianem
tzw. emerytury obywatelskiej;

— II filar panstwowego systemu emerytal-
nego, ktéry ,,zapewnia §wiadczenie, ktore
wiaza si¢ z wysokoscig skladek placonych
przez caly okres aktywnosci zawodowe]”;
z badan tych autoréw wynika, ze ,,wiele
krajéw prowadzi obecnie programy za zde-
finiowanymi §wiadczeniami finansowanymi
najczesciej na zasadzie redystrybucji”, choc¢
nhiektore kraje zmienily swoje programy
emerytalne i przeszly na systemy kapitato-
we. Oznacza to, ze utrzymuja ogolna struk-
ture Swiadczen i skladek z systemu repar-
tycyjnego, ale wprowadzaja, przynajmnie;j
cze$ciowe, gromadzenie zasobow finanso-
wych, aby redukowa¢ koszty lub utrzymy-
waé je na dotychczasowym poziomie”"’;
taka zmiana zaszla w Polsce po 1999 1., gdy
wyodrebnilismy w systemie powszechnym
konto podstawowe w ZUS oraz OFE jako
element kapitatowy;

— I filar systemu emerytalnego finansowany
przez pracodawcow, gdzie emeryci utrzy-
muja si¢ takze ,,ze §wiadczen wyplacanych
przez pracodawce lub z pracowniczych pro-
gramOw emerytalnych”?.

Steven A. Nyce i Sylvester ]. Schieber za-
znaczaja takze, ze w niektorych krajach zabez-
pieczenie emerytalne zalezy tez od prywatnych
oszczednosci — ,,O tym jak znaczacy jest to
element decyduje hojnos¢ §wiadczen pocho-
dzacych z pozostatych filar6w”?'.

Mamy tutaj zatem typologi¢ czterofilaro-
wa — z podzialem systemu powszechnego na
cz¢$¢ podstawowa (mozna ja nazwac socjal-
na, gdyz zwykle sa to niewysokie §wiadczenia

19 Tamze, 94.
2 Tamze, 98.
2 Tamze, 92.

gwarantujace jedynie minimalne zabezpiecze-
nie lub obywatelska) i skladkowq (zalezna od
oplacania skladek) oraz cze¢s¢ firmowa 1 indy-
widualna.

Niemal identycznie filary systemu emery-
talnego definiuje OECD, ktéra co roku pu-
blikuje cykliczne opracowania pt. ,,Pension at
the glance” na temat systeméw emerytalnych
w 38 najlepiej rozwinietych gospodarkach
swiata. W najnowszej wersji* wskazuje, ze
rezimy emerytalne obowigzujace w réznych
krajach sa zréznicowane i czesto obejmuja
wiele réznych programéw. OECD wskazu-
je, ze ,uzywana typologia emerytur sklada si¢
z dwbch obowigzkowych ,,pozioméw”. Pierw-
szy generuje dochdd emerytalny niezalezny od
poziomu przeszlych zarobkow, drugi obejmuje
elementy zwigzane z zarobkami. Swiadczenia
dobrowolne, czy to osobiste, czy zapewniane
przez pracodawce, obejmuja trzeci poziom”?.
Widzimy tu zatem takie same podejscie, jak
u Nyce’a i Schiebera, cho¢ OECD do 111 filaru
zalicza zarébwno rozwiazania z pracodawca, jak
1 indywidualne.

Po wdrozeniu reformy z 1999 r. w Polsce
w literaturze przedmiotu i powszechnym od-
biorze ugruntowala si¢ typologia tréjfilarowa,
gdzie OFE nazwano filarem drugim, a wszel-
kie formy zabezpieczenia dodatkowego — fila-
rem trzecim.

Dywersyfikacja ryzyka
dtugowiecznosci

Mechanika dziatania tak skonstruowanego
systemu w Polsce zakladala, ze pierwszy filar
w ZUS bedzie dalej funkcjonowal w para-
dygmacie repartycyjnym, czyli w pelni na za-
sadzie PAYG (pay as you go). Oznacza to, ze
biezace wplaty do tej czedci systemu reparty-
cyjnego, pochodzace ze skladek pracujacych,
sa wyplacane na biezace zobowiazania emery-
talne. Innymi stowy, system opiera si¢ na pelnej

Steven A. Nyce, Sylvester J. Schieber, Ekonomiczne konsekwencje stargenia sig spoteczenistw (Warszawa: PWN, 2011), 92.

* OECD, Pensions at a Glance 2023. OECD and G20 indicators, dostep 5.11.2024, https:/ /www.oecd-ilibrary.org/
finance-and-investment/pensions-at-a-glance-2023_678055dd-en.

B OBCD, Pensions at a Glance 2023, 134.
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solidarnosci miedzypokoleniowej — wplacajac
biezace skladki pokolenie pracujace buduje
wierzytelno§¢ emerytalng wobec przyszitego
pokolenia (swoich nastepcéw), réwnoczesnie
,,0bslugujac” zobowigzania systemu emerytal-
nego i finansujac $wiadczenia poprzednikow.
Ryzyko dlugowiecznodci jest tutaj oparte na
biezacych transferach miedzypokoleniowych —
w systemie nie tworzy si¢ zaden odktadany na
przysztos¢ kapital, z ktérego sa oplacane bie-
Z3ce emerytury.

Nieco inaczej wyglada sytuacja z OFE. Tu-
taj mialy gromadzi¢ si¢ fizyczne oszczednosci,
lokowane nastepnie na rynku kapitalowym.
Z ich spienigzenia pochodzi¢ maja swiadcze-
nia przyszlych emerytéw. Marek Gora thuma-
czy, ze ,pierwsze konto to konto zarzadzane
publicznie, gdzie stopa zwrotu zalezna jest od
wzrostu gospodarczego”, a ,,drugie konto to
konta zarzadzane prywatnie, gdzie stopa zwro-
tu jest zalezna od sytuacji na rynkach finanso-
wych”. Wyjasnia takze, ze ,,skladka emerytalna
kazdego uczestnika systemu jest dzielona mie-
dzy dwa nalezace do niego indywidualne konta
emerytalne. Konta te nie r6znig si¢ pod wzgle-
dem ekonomicznego sensu zapisywanych na

nich zobowigzan, natomiast réznice wystepuja

w wykorzystaniu srodkow, ktére przez te kon-
ta przeplywaja. Podzial skladki miedzy dwa
konta ma na celu zapewnienie wickszej dywer-
syfikacji ryzyka”*.

To zagadnienie jest kluczowe dla zrozu-
mienia idei wdrozonej w 1999 r. reformy. Po
pierwsze, chodzilo o wigksza indywiduali-
zacj¢ 1 mniejszq arbitralno$¢ przy wyliczaniu
$wiadczen, a po drugie — o dywersyfikacje
ryzyka dlugowiecznodci. W zamysle tworcow
reformy juz nie tylko panstwo (ZUS/FUS
1 dotujacy go budzet panistwa) miatlo ponosi¢
w przysztosci, zwlaszcza przy starzejacym sig
spoleczenstwie, cigzar wyplaty swiadczen na
staro$¢, ale tez w czesci mial to przejac zgro-
madzony przez ubezpieczonych w OFE pry-
watny kapital.

2 Gora, System emerytalny, 185.
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Adekwatno$¢ systemu i jego indywidualiza-
cja mialy duzo zmieni¢ — zaréwno jesli cho-
dzi o wyplacalnos¢ systemu w dlugim okresie
(wigksza stabilnos$c), jak 1 oczekiwang wyso-
kos¢ $wiadczen (obnizenie stop zastapienia),
ktére moga zmale¢ z okolo 50% obecnie do
okoto 25% w 2060 +.*

Wieksza ma tez by¢ indywidualna przezos-
no$¢ ubezpieczonych w systemie. To w duzej
mierze od ich decyzji — oszczedzaé czy nie
oszczedzad, opéznia¢ moment odejscia z ryn-
ku pracy czy nie opézniaé, zgadzac si¢ na pra-
c¢ bez oplacania skiadek czy nie — zalezy ich
emerytalna przysziosc.

Suwak bezpieczenstwa
to koniec II filaru

W latach 2011-2014 zaszty w polskim sys-
temie emerytalnym fundamentalne zmiany.
Bezposrednim ich powodem byl w jakims
stopniu kryzys finansowy 1 wynikajace z niego
napigcia w budzecie panstwa z 2008 r., choc¢
Polska nie odczula go w tak duzym stop-
niu, jak inne kraje na Zachodzie. Jak zauwaza
A. Wiktorow, ,,zmusil” on rzadzacych do prze-
gladu wydatkéw publicznych, w szczegolnosci
tych, gdzie wydatki i zobowigzania budzetu sg
najwyzsze. ,,Do takich dziedzin naleza wydatki
na ubezpieczenia spoleczne, w szczegblnosci
na emerytury’*.

Nie bez znaczenia byla tez konstrukcja sys-
temu, w ktorym duza cze$¢ pieniedzy odkta-
danych w OFE (okolo 60%) trafiala na zakup
obligacji skarbowych, co wzbudzato kontro-
wersje, gdyz pafstwo zadluzalo si¢ po to, by
przekazywaé pieniagdze do OFE, a podmioty
nimi zarzadzajace z powrotem nabywaly diug
publiczny i na nim zarabialy.

Takze oplaty za zarzadzanie, pobierane przez
powszechne towarzystwa emerytalne zarza-
dzajace OFE, wzbudzaly kontrowersje. Sie-
galy one nawet 10% od wptaconych do OFE
pieniedzy, co dzisiaj — gdy wdrozone sa limity
oplat w pracowniczych planach kapitalowych

% Dostep 5.11.2024, https:/ /businessinsider.com.pl/praca/emerytury/emetytury-w-polsce-w-przyszlych-latach-prezes-

zus-kresli-czarny-scenatiusz/yOej8k4.
% Wiktorow, Zabezpieczenie emerytaine, 20.
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na poziomie 0,6%, a zarzadzajace nimi pod-
mioty nie pobieraja nawet tych wartosci®’ —
wydaje si¢ kwotg oszatamiajaca®.

Od 2011 1. rzad zmienit podejscie w kwe-
stiach zwigzanych z OFE, dekonstruujac e fac-
towprowadzony w 1999 r. system. Na poczatku
zdecydowanie obnizono skladki do funduszy
z 7,3% do 2,3% podstawy wymiaru®, co bylo
trzykrotna redukcja wplat do OFE.

Kolejna zmiang bylo wprowadzenie do
systemu emerytalnego tzw. subkonta w ZUS,
gdzie po obnizce skladki do OFE trafia cze$¢
pieniedzy przekazywana wczesniej do fundu-
szy. To subkonto jest wprawdzie waloryzowa-
ne inaczej niz podstawowe konto w ZUS, ale
tez jest tylko zapisem ewidencjonujacym wiel-
kos¢ wplat, gdyz skladki przeznaczane sq na
wyplate biezacych emerytur (repartycija). Pie-
niadze gromadzone na subkoncie sa dziedzi-
czone do momentu uzyskania przez ubezpie-
czonego wieku emerytalnego.

W 2014 r. weszta w zycie kolejna duza zmia-
na w systemie — dokonano umorzenia ponad
polowy srodkéw (51,5%) zgromadzonych do-
tychczas w OFE. Byly to papiery warto$ciowe
emitowane, gwarantowane i poreczane przez
Skarb Panstwa, gléwnie obligacje i bony skar-
bowe. Wartos¢ tych srodkéw zostala zapisana
na subkoncie FUS kazdego ubezpieczonego.
Taka operacja pozwolila rzadowi zmniejszy¢
zadluzenie panstwa.

W 2014 1. rzad zniost tez obowiazek przy-
naleznosci do OFE, ktéry dotyczyl do tamtej
pory wszystkich oséb urodzonych w 1969 r.
lub pézniej. Do konca sierpnia 2014 r. kazdy
obywatel moégl wybraé, czy chee zosta¢ w OFE
czy calo$¢ skladki emerytalnej przekazywaé
do ZUS. Jesli nie ztozyt w ZUS odpowiedniej
deklaracji, cala skladka emerytalna zostawala
w ZUS. Dla tych, kt6rzy zdecydowali si¢ pozo-
sta¢ w OFE, skladka wynosila 2,92% podsta-
wy wymiaru, a dodatkowa skladka zapisywana
na ich subkoncie w FUS — 4,38%. Dla reszty

27

sktadka w wysokosci 7,3% podstawy wymiaru
trafia na subkonto.

7. perspektywy konstrukcji systemu eme-
rytalnego najbardziej dobitna zmiana z tego
okresu jest wprowadzenie tzw. suwaka bez-
pieczenstwa. To rozwiazanie przewiduje, ze
w okresie 10 lat przed osiagnieciem wieku eme-
rytalnego (55 lat dla mezcezyzn, 50 lat dla ko-
biet), corocznie 1/10 aktywéw zapisanych na
koncie w OFE jest przekazywanych na sub-
konto w ZUS, az do osiagnieciu wieku eme-
rytalnego. Nastepnie rachunek czlonka OFE
jest likwidowany, a wszystkie $rodki znajduja
sie na subkoncie.

Te zmiany w funkcjonowaniu OFE e facto
doprowadzily do praktycznej ich likwidacji nie
tylko jako drugiego filara systemu emerytal-
nego, ale takze jako alternatywnego, rozumia-
nego inaczej niz konto podstawowe w ZUS,
zabezpieczenia ryzyka dlugowiecznosci.

Po pierwsze, ustawodawca przesadzit o za-
konczeniu obowigzkowej przynaleznosci do
funduszy. Od tamtego czasu uczestnictwo
w OFE jest dobrowolne. Spowodowalo to,
ze z liczby okoto 15 mln oséb, ktére na bieza-
co wplacaly pieniadze do funduszy, pozostato
okoto 3,5 mln sktadkujacych oséb.

Po drugie, zmniejszono zasadniczo wyso-
kos¢ sktadki, jaka jest odprowadzana do OFE.
Zmalala ona do 2,92% podstawy wymiaru,
podczas gdy w 1999 r. wynosita 7,3%.

Po trzecie, wprowadzono w ZUS tzw. sub-
konto emerytalne, rézniace si¢ od podstawo-
wego konta gléwnie tym, Ze gromadzone tam
pienigdze podlegaja dziedziczeniu w okresie
akumulacji kapitatu.

Najwazniejsza jednak zmiana bylo wprowa-
dzenie suwaka. Pienigdze zgromadzone w OFE
sg przekazywane do ZUS sukcesywnie na 10 lat
przed emerytura, by ostatecznie z OFE znik-
na¢. Oznacza to, ze w momencie osiggni¢ecia
wieku emerytalnego na rachunku OFE jego
klient nie ma juz zadnych srodkéw. A zatem

»Instytucje finansowe prowadzace PPK i koszty zarzadzania PPK?”, Binletyn miesieezny Pracownicgych Planow Kapita-

towyeh 10 (2024): 7, dostep 5.11.2024, https:/ /www.mojeppk.pl/ pliki/repozytotium-plikow/matetialy-do-pobra-

nia/pdf/Biuletyn-PPK-10-2024.pdf.

28
29

Dz.U. 2011, nr 75, poz. 398.

Dostep 5.11.2024, https:/ /www.analizy.pl/ puls-tynku/997 /zmiany-statutu-cu-ofe-nizsza-oplata-od-skladki.
Ustawa z dnia 25 marca 2011 r. o zmianie niektorych ustaw zwiazanych z funkcjonowaniem systemu ubezpieczen,
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cale ryzyko dlugowiecznosci i wyplaty swiad-
czef z tego tytulu ,,wraca” do ZUS, do syste-
mu repartycyjnego.

W praktyce jest to realna likwidacja OFE
jako drugiego filaru ubezpieczen. Taka decy-
zja podwaza sens powolania do zycia fundu-
szy, ktore mialy ,,zdejmowacé” z pierwszego
filara systemu publicznego cz¢$¢ ryzyka diu-
gowiecznosci, przekierowujac je z obcigzen
sktadkowych pracujacego pokolenia na rynek
kapitatowy. Miedzy innymi dlatego w debacie
publicznej po 2020 r. pojawila si¢ propozycja
dokonczenia likwidacji OFE. Ubezpieczeni
mieli dokona¢ wyboru: czy chca, by pieniadze
zgromadzone w OFE przenie§¢ do ZUS (za-
rzadzaniem nimi miat si¢ zajaé¢ Fundusz Rezer-
wy Demograficznej), czy zostawi¢ je w nowo
stworzonym instrumencie finansowym IKE+,
by byly inwestowane na rynku, a w momencie
osiagnigcia wieku emerytalnego byly wyplaca-
ne jednorazowo lub w ratach. Rada Ministréw
przyjeta w tej sprawie projekt ustawy, choé
ostatecznie nie stal si¢ on obowigzujacym pra-

wem?™,

Pracownicze plany kapitalowe
filarem systemu

W takich realiach polski system emerytal-
ny w latach 2014-2018 jest de facto systemem
jednofilarowym (w rozumieniu tego filara jako
systemu powszechnego 1 repartycyjnego), wspie-
ranym przez produkty tzw. trzeciego filara,
czyli indywidualne produkty zabezpieczenia
na staros¢:

— pracownicze programy emerytalne (PPE)

wprowadzone w 1999 r.,

30
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— indywidualne konta emerytalne IKE) wpro-
wadzone w 2002 t.,

— indywidualne konta zabezpieczenia emery-
talnego (IKZE) wprowadzone w 2012 r.
Popularnos$¢ tych produktéow jest jednak

bardzo ograniczona. Z Badania Aktywnosci

Ekonomicznej Ludnos$ci wynika, ze w tamtym

okresie w Polsce pracowalo $rednio okolo

16 mln os6b™, a catkowita liczba 0séb oszcze-

dzajac na staro$¢ dodatkowo wynosita do kon-

ca 2019 r. ponad 900 tys., tj. okolo 5% wszy-
stkich pracujacych. Sktada si¢ na to po okolo

300 tys. os6b oszczedzajacych w IKE 1 IKZE

(tzw. aktywne rachunki, na ktére cho¢ raz

w roku wplywa jaka$ wplata) oraz okoto 300 tys.

0s6b w PPE*. Zmiany w tym zakresie przy-

nosi wejécie w zycie ustawy o pracowniczych

planach kapitatowych® (wykres 1).

Dane wykresu 1 pokazuja, ze liczba osob
oszczedzajacych dodatkowo w ramach pro-
duktéw emerytalnych po wdrozeniu ustawy
o PPK (od lipca 2019 r.) znaczaco wzrosta.

Warto w tym miejscu spojrze¢ na moty-
wacje rzadu do wdrozenia tego programu.
W dokumencie rzadowym ,,Przeglad Pracow-
niczych Planéw Kapitalowych. Informacja
Rady Ministréw dla Sejmu RP o skutkach
obowigzywania ustawy z dnia z 4 pazdzierni-
ka 2018 r. o pracowniczych planach kapitato-
wych”, ktéry zostal przygotowany po 4 latach
obowigzywania ustawy o PPK*, zapisano: ,,ko-
nieczno$¢ zapewnienia bezpieczenistwa finan-
sowego Polakéw po zakonczeniu przez nich
aktywnosci zawodowej — zwlaszcza w Swie-
tle wyzwan, przed jakimi stoi funkcjonujacy
w Polsce system emerytalny — bylo jednym

Dostep 5.11.2024, https://www.gov.pl/web/fundusze-regiony/bedzie-wybot-ike-lub-zus-rzad-przyjal-projekt-
ustawy.

Dostep 5.11.2024, https:/ /stat.gov.pl/obszary-tematyczne/rynek-pracy/ pracujacy-bezrobotni-bierni-zawodowo-
wg-bael/podstawowe-dane-z-badania-aktywnosci-ekonomicznej-ludnosci-wyrownane-sezonowo-w-latach-
2010-2024,16,5.html.

Przeglad Pracownicgych Plandw Kapitatowych. Informaga Rady Ministrow dia Sejmu RP o skutkach obowiqgywania nsta-
wy g dnia 3 4 pagdziernika 2018 r. o pracownicgych planach kapitatowych (Dz.U. 3 2020 r. poz. 1342, 3 pdgn. zm.)
wrazg 3 propogygami mian, dostep 5.11.2024, https:/ /otka.sejm.gov.pl/Drukika.nsf/0/49688D977EASA4DAC
1258934003C0892/%24File/2921.pdf.

Ustawa z dnia 4 pazdziernika 2018 r. o pracowniczych planach kapitalowych, Dz.U. 2018, poz. 2215.

Dokonanie przegladu funkcjonowania pracowniczych planéw kapitatowych (PPK) to wymog, jaki ustawa z 4 paz-
dziernika 2018 1. o pracowniczych planach kapitalowych (t.j. Dz.U. 2020, poz. 1342, z p6zn. zm.) nalozyla na
Rade Ministrow. Zgodnie z art. 143 ustawy o PPK Rada Ministréw dokonuje przegladu funkcjonowania PPK
po wejsciu w zycie ustawy i przedklada Sejmowi informacje o skutkach jej obowigzywania wraz z ewentualnymi
propozycjami zmian nie rzadziej niz co 4 lata.
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Wykres 1. Licgba 056b osgeedajacych w dobrowolnych produktach emerytalnych
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych z oficjalnego portalu PPK — mojeppk.pl.

z impulsow do podjecia przez Rade Mini-
sttow prac nad nowa strategia dziatan rzadu,
ktéra stanowi¢ miala odpowiedz zaréwno na
dotychczasowe bledy transformacji, jak i na
nowe wyzwania stojace przed szeroko defi-
niowang polityka spoleczno-gospodarcza no-
woczesnego panstwa. Jak podkreélit premier
Mateusz Morawiecki we wstepie do »Strategii
na rzecz Odpowiedzianego Rozwoju do ro-
ku 2020 (z perspektywa do 2030 roku)« —
»w obliczu dzisiejszych wyzwan cywilizacyj-
nych, niepokojéow rynkowych i wyzwan spo-
tecznych, a takze przy obecnym postepie tech-
nologicznym, zaprojektowanie najlepszych me-
tod rozwoju nalezy do fundamentalnych obo-
wigzkéw wspolczesnego panstwa«. Ustawa
o pracowniczych planach kapitalowych jest jed-
nym z elementéw tej strategii. Stanowi ona
realizacje celéw okreslonych najpierw w uchwa-
le Rady Ministréw nr 14/2016 z 16 lutego
2016 r. w sprawie przyjecia ,,Planu na rzecz
odpowiedzialnego rozwoju”, a nastepnie —
W opracowanej na jego podstawie 1 przyjetej
14 lutego 2017 r. przez Rade Ministrow —
Strategii na rzecz Odpowiedzianego Rozwoju
(SOR). Ustawa o PPK uwzglednia réwniez
whnioski z przeprowadzonego w 2016 r. Prze-
gladu Emerytalnego™”.

Rada Ministréw — zdajac sobie zatem spra-
we z wyzwan, jakie niesie zabezpieczenie eme-
rytalne Polakéw w przysztodci (niskie stopy

¥ Przeglad, 27.

zastapienia z sytemu powszechnego oraz bar-
dzo niewielka liczba 0s6b oszczedzajacych do-
datkowo) — podjela decyzje, by wdrozy¢ PPK,
a parlament t¢ decyzje poparl. Mialy si¢ one
sta¢ powszechne, a docelowa, szacowana par-
tycypacja w tych programach miala przekro-
czy¢ 50—-60%.

I rzeczywiscie od momentu wdrozenia PPK,
tj. od lipca 2020 r., udato si¢ przekona¢ do tej
formy oszczedzania znaczna liczbe ubezpie-
czonych. Dane wykresu 1 pokazuja, ze liczba
oszczedzajacych w PPK w lipcu 2024 r. wzro-
sta do ponad 3,55 mln. Ponadto dzigki usta-
wie o PPK o okolo 100% wzrosta tez liczba
0s6b oszczedzajacych w PPE. Ustawa o PPK
dawala firmom wybor — te, ktére nie chcia-
ty uruchamia¢ PPK, mogly u siebie zalozy¢,
pod pewnymi warunkami, PPE. I rzeczywi-
$cie spora czg$¢ firm, zwlaszcza najwigkszych,
z tego skorzystata. W efekcie liczba oszcze-
dzajacych w PPE wzrosta w 2019 r. z okolo
300 tys. do okoto 600 tys., natomiast liczba
oszczedzajacych w IKE 1 IKZE pozostaje na
takim samym poziomie.

Podsumowujac, w Polsce przed 2019 r.
oszczedzato dlugoterminowo okoto 900 tys.
0sob, tj. 5% pracujacych (po 300 tys. w PPE,
IKE i IKZE). Obecnie liczba ta si¢ga juz
4,6-4,7 mln oséb, czyli okoto 27% pracuja-
cych. W gléwnej mierze za sprawg wdrozenia
PPK w ciggu 5 lat liczba ta wzrosta wigc po-
nad pigciokrotnie.
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Trzeba tu jednak zastrzec, ze nie wiadomo,
jaka liczba osob jest réwnoczesnie uczestnika-
mi wigcej niz jednego programu. Sytuacje te
miato zmieni¢ wdrozenie Centralnej Informa-
¢ji Emerytalnej (CIE)*, ktéra miata doprowa-
dzi¢ do powstania centralnej ewidencji OFE,
IKE, IKZE i PPE. Dzi¢ki temu bytaby moz-

STUDIA I PROBLEMY

wiedzi na pytanie, jaka jest rzeczywista liczba
,»netto” oszczedzajacych dodatkowo Polakow.
Niestety rzad w 2024 r. zapowiedzial uchylenie
ustawy o CIE.

Podobng dynamike obserwujemy tez, je-
§li chodzi o wzrost aktywow gromadzonych
przez osoby oszczedzajace w PPK. Aktywa te

liwos$¢ sprawdzenia danych z tych baz i odpo- w polowie 2024 r. oscyluja wokét 28 mld zt,

Wykres 2. Wplaty miesigezne do PPK w okresie styegeri 2023 — czerwiec 2024
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Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych z oficjalnego portalu PPK — mojeppk.pl.

Wykres 3. Wartost aktywow netto w PPK w okresie sierpieri 2019 — kewiecieri 2024
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Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych z oficjalnego portalu PPK — mojeppk.pl.

% Dostep 5.11.2024, https:/ /isap.sejm.gov.pl/isap.nsf/DocDetails. xsprid=WDU20230001941.
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7 wdroenie pracownicgych plandw kapitatowych

a zatem rosng w bardzo szybkim tempie — mie-
sigcznie do PPK wplywa od jego uczestnikow
okoto 600—700 mln zt.

Jak wida¢, waga PPK wraz z towarzysza-
cym mu PPE, gdzie oba programy zakladaja, ze
oszczedno$ci emerytalne gromadzi si¢ z praco-
dawca, oraz opisanymi wyzej zmianami w OFE
spowodowaly, ze przebudowie ulegl polski
system emerytalny. Obecnie wyglada on na-
stepujaco:

a) pierwszy filar — publiczne konto podsta-
wowe w ZUS, subkonto w ZUS oraz OFE
(pleniadze z funduszy docelowo trafiaja do
ZUS i to Zaklad realizuje wyplate emerytu-
ry z tych srodkow),

b) drugi filar — prywatne programy gromadze-
nia dlugoterminowych oszczednosci z pra-
codawca, tj. PPK oraz PPE,

c) trzeci filar — prywatne, indywidualne pro-
gramy gromadzenia oszczednosci, tj. IKE
1 IKZE.

Z.akoniczenie

Przedstawione w artykule zmiany syste-
mu emerytalnego wskazuja wyraznie, ze gdy-
by nie pracownicze plany kapitalowe polski
system emerytalny, po zmianach dokonanych
w otwartych funduszach emerytalnych, bylby
niejako ,,ulomny”. Po de facto likwidaciji dru-
giego filara emerytalnego pozostala w nim
luka, ktéra zapelnia dopiero system groma-
dzenia oszczednosci z pracodawcami. To tym
bardziej istotne, ze klasyczny trzeci filar ubez-
pieczen, czyli indywidualne formy gromadze-
nia oszczednosci (IKE i IKZE), przyciagnal
bardzo niewielkq liczbe oszczedzajacych. Brak
powolania do zycia PPK oznaczalby zatem ko-
nieczno$¢ ,,obstuzenia” calego ryzyka dlugo-
wieczno$ci oraz zabezpieczenia finansowego
Polakéw po ukoniczeniu aktywnosci zawodo-
wej przez ZUS. Dopiero za sprawg PPK udato
si¢ przekona¢ znaczna liczbe ubezpieczonych
(okolo 4 mln w PPK i PPE) do gromadze-
nia dodatkowych oszczednosci emerytalnych
z pracodawca.

Gdyby nie powstaly pracownicze plany ka-
pitatowe, polski system emerytalny oparty byt-
by jedynie na powszechnym systemie publicz-
nym oraz bardzo skromnym systemie indy-
widualnych oszczednosci. Biorac pod uwage
przewidywane obnizenie tzw. stopy zastapienia
z plerwszego filaru, $wiadczenia nie odpowia-
dalyby oczekiwaniom os6b odchodzacych na
emerytury, zmuszajac wiele osob do radykal-
nego obnizenia poziomu zycia po zakoncze-
niu kariery zawodowej.

Jak zauwaza Gertruda Uscinska, taka wie-
lofilarowos$¢ systemu jest zgodna i zasadna
zaréwno z filozofig polskiego systemu eme-
rytalnego, jak i z interesem samych ubezpie-
czonych. ,,W Polsce dochéd gospodarstw
domowych emerytow wciaz w przewazajace;
wigkszosci pochodzi ze §wiadczen z ubezpie-
czen spolecznych i pozostalych §wiadczen
spotecznych. W 2020 r. byto to 88,2% proc.
ze §wiadczen spolecznych, w tym 84,5 proc.
z emerytur. W innych krajach udzial ten jest
znaczaco nizszy. Wniosek z powyzszych da-
nych jest jasny. Trzeba w Polsce w wigkszym
stopniu réznicowac zrodla, z ktérych beda
pochodzily dochody na staros¢.

Prof. Uscinska postuluje, by panstwo, po
pierwsze, wprowadzalo zachety do dluzsze;
pracy, a po drugie zachecato do dodatkowe-
go oszczedzania w ramach programéw 1 pla-
néw dobrowolnych. Rozwigzania te moga by¢
oparte zaréwno na inicjatywie pracodawcy, jak
1 na indywidualnej przezornosci samego ubez-
pieczonego.

Z takim systemem mamy w Polsce do czy-
nienia obecnie, gdzie PPK i PPE — nowy drugi
filar ubezpieczen emerytalnych — sa tworzone
przez firmy, a IKE 1 IKZE (. trzeci filar) to
formy oszczedzania zakladane indywidualnie
przez ubezpieczonych.

Pracownicze plany kapitalowe 1 pracowni-
cze programy emerytalne daja nadzieje, ze taki
docelowy model bedzie w Polsce si¢ tworzyl,
a gwaltowna zmiana w systemie powszech-
nym, ktory przeszedl na system zdefiniowanej
skladki, bedzie dzigki temu fagodzona.

7 Gertruda Uscifiska, Perspektywy emerytaine Polakdw, dostep 5.11.2024, https://www.mojeppk.pl/aktualnosci/
Perspektywy_emerytalne_Polakow__prof_dr_hab_Gertruda_Uscinska_prezes_ZUS.html.
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