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Wprowadzenie

Ksztalt polskiego systemu emerytalnego pochodzi z konca lat 90. ubiegtego
wieku, kiedy to na rynku pojawily si¢ otwarte fundusze emerytalne. Przez wszystkie
lata ich dziatalno$¢ budzita pewne zainteresowanie ze wzgledu na kapitat w nich
zgromadzony oraz sposéb jego inwestowania przez fundusze. O ile zasady funkcjo-
nowania byly znane, o tyle zasady rachunkowosci, opracowane specjalnie dla fun-
duszy, pozostawaly i pozostaja mato znane. Z koncem grudnia 2013 roku przepro-
wadzono reforme¢ II filaru systemu emerytalnego, dokonujac powaznych zmian.
Celem niniejszego artykutu jest omowienie wprowadzonych zmian w organizacji
i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych w Polsce, ktore weszty w zycie w 2014 ro-
ku oraz wskazanie, ktore z nich dotyczyly rachunkowosci 1 ktore znalazty odzwier-
ciedlenie w polityce rachunkowosci OFE. W artykule postuzono si¢ metoda analizy
obowigzujacych aktow prawnych oraz wykorzystano prospekt informacyjny jedne-
go z funduszy, sporzadzony juz pod rzgdami zmienionej ustawy.

1. Zmiana ustawy o organizac;ji i funkcjonowaniu
funduszy emerytalnych w Polsce

W 2013 roku uchwalono pakiet zmian przeksztatcajacych II filar polskiego sys-
temu emerytalnego, ktory zostat wprowadzony ustawa z dnia 6 grudnia 2013 roku'

! Ustawa z dnia 6 grudnia 2013 r. o zmianie niektorych ustaw w zwiazku z okresleniem zasad wyplat eme-
rytur ze §rodkow zgromadzonych w otwartych funduszach emerytalnych, Dz.U. z 2013 r., poz. 1717.
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(zwang dalej ustawa), a zaczgta obowiazywac 15 stycznia 2014 roku. Nowe przepi-

sy w przewazajacej czgsci dotycza zasad funkcjonowania OFE i wyplaty swiadczen

emerytalnych, w niewielkim stopniu zmiany te dotknely uregulowan w zakresie ra-
chunkowosci. Do najwazniejszych zmian wprowadzonych ustawg naleza:

— przekazanie do ZUS aktywow odpowiadajacych wartosci 51,5% jednostek roz-
rachunkowych zapisanych na rachunku kazdego czlonka otwartego funduszu,

— okreslenie nowych zasad wyptat emerytur ze srodkéw zgromadzonych w OFE
1 sposobu przenoszenia uprawnien emerytalnych ubezpieczonych z OFE do ZUS,

— wprowadzenie mozliwo$ci dokonania przez ubezpieczonych wyboru w okre-
sie od 1 kwietnia do 31 lipca co do dalszego przekazywania do OFE sktadki
ustalonej w nowej wysokosci, a takze mozliwosci dokonywania okresowego
(poczawszy od 2016 roku co cztery lata) wyboru,

— ustalenie nowych zasad inwestowania przez OFE, a szczeg6lnie wprowadze-
nie zakazu inwestowania w obligacje skarbowe, oraz ustalenie minimalnej
wysokosci inwestycji w akcje na poziomie 75% wszystkich aktywow fundu-
szu, a ponadto wprowadzenie nowych limitow inwestycyjnych,

— obnizenie optaty od sktadki (pobieranej przed przeliczeniem sktadki na jed-
nostki rozrachunkowe) do poziomu 1,75% wptacanej sktadki,

— likwidacja mechanizmu niedoboru, jak rowniez zasad jego pokrywania,

— zmiana zasad funkcjonowania Funduszu Gwarancyjnego (m.in. likwidacja
czesci dodatkowe;j),

— wprowadzenie nowych zasad oceny funkcjonowania OFE — nowa formuta
okresowej stopy zwrotu i okresowej porownawczej stopy zwrotu obowiazu-
jaca przez dwa lata od lipca 2014 roku,

— wprowadzenie okresowego zakazu reklamy OFE.

Jak wida¢ z powyzszego wykazu zmian, dotknely one przede wszystkim
innych aspektow funkcjonowania OFE, a tylko w niewielkim stopniu ich ra-
chunkowosci. Cze$¢ tych zmian znajduje jednak odbicie w rachunkowosci OFE
W sposéb posredni.

Najistotniejsza i najglos$niejsza zmianag bylo przekazanie czesci aktywow
funduszy do ZUS. Spowodowato to radykalne zmniejszenie majatku OFE, co
zaburza mozliwosci poréwnywania sprawozdan finansowych w czasie. Byt to
jednak zabieg jednorazowy, ktory w nastepnych latach straci znaczenie z punktu
widzenia analitycznego.

Nowe zasady wyptaty §wiadczen emerytalnych, a takze mozliwo$¢ okreso-
wego wyboru cztonkostwa w OFE, z punktu widzenia rachunkowosci funduszy
nie maja znaczenia.
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Ograniczenie polityki lokacyjnej wptywa istotnie na dziatalno$¢ funduszy
z punktu widzenia mozliwo$ci inwestowania. Wspomniana ustawa zmienia
art. 141 ustawy o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych w Pol-
sce’, wymieniajac w ust. 1 34 kategorie lokat, w ktore funduszom wolno inwe-
stowa¢, dodajac jednak w ust. 2, iz sze$¢ sposrod wcezesniej wymienionych zo-
stalo wyeliminowanych. Miedzy innymi zakazano inwestowania w obligacje,
bony i inne papiery warto§ciowe emitowane przez Skarb Panstwa lub NBP,
a takze w pozyczki i kredyty udzielane tym podmiotom. Zmienily si¢ rowniez
limity inwestycyjne, zmieniajac art. 142, ustawa wprowadzita nowe limity inwe-
stycyjne, dajac zdecydowanie wigksza swobode OFE, czego najlepszym przy-
ktadem jest limit inwestycji w aktywa nominowane w walutach innych niz kra-
jowa, ktéry obecnie wynosi 30% wartosci tych aktywow (poprzednio ten limit
wynosit 5%). Przy czym do konca 2014 roku wynosi 10%, a do konca 2015 20%
warto$ci aktywow. Delegacja ustawowa dla Rady Ministrow moze okresli¢
w drodze rozporzadzenia pozostate limity dla funduszy. Zmiany w lokatach po-
ciagna za soba zmiany w sprawozdawczosci finansowej — przede wszystkim
zmianie ulegnie zestawienie portfela inwestycyjnego, w ktorym usunigte musza
zostaé te rodzaje lokat, w ktore juz fundusz nie bedzie mogt inwestowac.

Z problematyka inwestowania OFE wigze si¢ mechanizm funkcjonowania
rachunku premiowego i rachunku rezerwowego. Art. 181 i 182 ustawy o organi-
zacji 1 funkcjonowaniu funduszy emerytalnych w Polsce opisujg metodyke usta-
lania wskaznika premiowego i sposob obliczania wysokosci premii za zarzadza-
nie naleznej PTE zarzadzajacemu danym funduszem. Przepisy te nie zostaty
uchylone, wprowadzono jedynie dodatkowy ustep méwigcy o tym, ze jesli PTE
nie moze z rachunku rezerwowego pobra¢ premii za zarzadzanie na skutek nie-
osiggania zalozonych w ustawie wielkosci, wraca ona do aktywow funduszu
emerytalnego’. Poprzednio kwota zgromadzona na rachunku rezerwowym pozo-
stawala na nim. Zmiana spowoduje, iz kwoty zgromadzone na rachunku rezer-
wowym muszg zosta¢ rozliczone calkowicie 1 nic na nim nie moze pozostac.
Oznacza to kolejng modyfikacje sprawozdania finansowego — przede wszystkim
bilansu — pozycje ,,Kapitat rezerwowy” oraz ,,Zobowigzania z tytutu nieprzeli-
czonych jednostek na rachunku rezerwowym” powinny zosta¢ usuniete, gdyz
bedzie zawsze zerowe.

Zmianie ulega tez sposob oceny OFE, obok istniejagcego mechanizmu $red-
niej wazonej stopy zwrotu i minimalnej stopy zwrotu (artykuly te nie zostaty
uchylone) ustawa w okresie od 1 lipca 2014 roku do 30 czerwca 2016 roku

2 Ustawa z dnia 28 sierpnia 1997 r. o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych, tekst
jednolity, Dz.U. z 2013 r., poz. 989.
3 Art. 4, pkt 34 ustawy z dnia 6 grudnia 2013 r. 0 zmianie niektérych ustaw, op. cit.
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wprowadzila okresowa stope zwrotu w kazdym dniu wyceny®. Okresowa stopa
zwrotu jest wyrazony procentowo wskaznik stanowigcy iloraz wartosci jednostki
rozrachunkowej OFE w ostatnim dniu okresu i w dniu poprzedzajacym pierwszy
dzien okresu, dla ktorego oblicza si¢ okresowa stope zwrotu, pomniejszony o 1°.
Ten sam artykul przewiduje w tym samym okresie wprowadzenie okreso-
wej poréwnawczej stopy zwrotu, ktorg ma ustala¢ organ nadzoru dla funduszu
emerytalnego® i podawa¢ ja do publicznej wiadomosci. Okresowa pordwnawcza
stopg zwrotu jest wyrazony procentowo wskaznik stanowigcy sume iloczynu
liczby nie wiekszej niz 0,9 i wyrazonego procentowo ilorazu wartosci Warszaw-
skiego Indeksu Gietdowego w ostatnim dniu okresu, dla ktérego oblicza si¢
okresowa pordwnawczg stope zwrotu i w dniu poprzedzajacym pierwszy dzien
okresu, dla ktérego oblicza si¢ okresowa pordwnawcza stope zwrotu, oraz ilo-
czynu liczby nie mniejszej niz 0,1 i sumy ilorazow rocznej stopy procentowej
trzymiesigcznych pozyczek udzielanych w walucie polskiej na warszawskim
migdzybankowym rynku finansowym w kazdym dniu okresu, dla ktérego obli-
cza si¢ okresowg porownawcza stope zwrotu, powigkszonej o nie wigcej niz 100
punktow bazowych i liczby 360’. Jednocze$nie ustawa wprowadza zmiang
w art. 189 ustawy o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych, doda-
jac w ust. 3% informacje, iz prospekt informacyjny OFE powinien takze zawiera¢
deklaracje zasad polityki inwestycyjnej i celu inwestycyjnego funduszu wraz
z okresleniem wskaznikéw, do ktérych porownywane beda osiggane przez fun-
dusz stopy zwrotu. Taka informacja ma tez by¢ zawarta w informacji, jakg OFE
ma przesyta¢ kazdemu cztonkowi nie rzadziej niz co 12 miesigcy. Przepisy jed-
nak nie precyzuja doktadnie sposobu obliczania i podawania do publicznej wia-
domosci wartosci tych wskaznikow ani ich funkcjonowania. Ma to uczyni¢ mi-
nister wlasciwy do spraw instytucji finansowych w drodze rozporzadzenia.
Wprowadzenie nowych zasad oceny funduszy bez likwidacji starych gmatwa,
przynajmniej na ten moment, catg sytuacj¢. Podsumowujac te zmiany — nowe
przepisy wprowadzaja nastepujace wskazniki:
— okresowa stope zwrotu (ustalang i interpretowang podobnie jak ,,stara” stopa
zwrotu),
— wskaznik, do ktorego porownywane beda osiggane przez fundusz stopy
zZwrotu,

Dniem wyceny jest kazdy dzien roboczy z wyjatkiem sobot.

Art. 28, ust. 2 ustawy z dnia 6 grudnia 2013 r. o zmianie niektorych ustaw..., op. cit.

Zgodnie z literalnym brzmieniem art. 28, ust. 3; ,,...organ nadzoru ustala okresowa porownaw-
cza stope zwrotu funduszu emerytalnego na kazdy dzien wyceny... oraz podaje ja do publicznej
wiadomosci”. Ibid.

7 Ibid., art. 28, ust. 4.

8 Ibid., art. 4, pkt 371 38.
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— okresowg poréwnawczg stope zwrotu OFE ustalang przez organ nadzoru na
kazdy dzien wyceny.

Przepisy nie precyzuja, w jakiej relacji beda pozostawaé drugi i trzeci
wskaznik, ani tez jak nalezy interpretowac fakt, ze okresowa stopa zwrotu dane-
go funduszu nie osiagnie zaktadanego wskaznika oraz co oznacza¢ bedzie fakt
nieosiggni¢cia okresowej pordéwnawczej stopy zwrotu. Z jednej strony wprowa-
dzono dodatkowy instrument pozwalajacy na ocen¢ efektywnos$ci funkcjonowa-
nia OFE, jednakze parametr, do ktorego beda one porownywane, bedzie ustalany
przez same fundusze, co moze prowadzi¢ do zanizania ich wynikdéw inwestycyj-
nych. Z drugiej strony okresowe stopy zwrotu beda poréwnywane z okresowa
poréwnawcza stopa zwrotu ustalang przez organ nadzoru, co bedzie stanowic
w jakim$ sensie odpowiednik starych rozwigzan. Z nimi wigzato si¢ réwniez
funkcjonowanie niedoboru, ktoéry powstawal, jesli fundusz w danym okresie
wykazal stope zwrotu ponizej minimalnej wymaganej. Przepisy te zostaty uchy-
lone, co oznacza, ze obecnie brak jest ustawowo okreslonej kary za zte inwesto-
wanie powierzonych §rodkow.

Zmiang wplywajaca na rachunkowos$¢ OFE jest likwidacja dodatkowej cze-
$ci Funduszu Gwarancyjnego. Fundusz Gwarancyjny jest instytucja, z ktorej
srodkow pokrywane sa szkody funduszy, za ktore PTE nie odpowiada lub nie
jest ich w stanie pokry¢ ze swej masy upadlosciowej. Stosownie do zmiany
ustawy’ z dniem 1 lipca PTE zarzadzajace funduszem zamyka dodatkowa czg$é
Funduszu Gwarancyjnego i wycofuje wszystkie srodki w niej zgromadzone.
Srodki te stanowia jego przychod. Likwidacja tej kategorii spowoduje zmiany
w sprawozdawczo$ci finansowej — przede wszystkim w bilansie w ramach zo-
bowigzan oraz kapitatow, w ktorych muszg zosta¢ usuni¢te pozycje z nig zwia-
zane. Konsekwencjg tych zmian bedzie rowniez modyfikacja zestawienia zmian
w kapitale wlasnym, w ktérym musi zosta¢ usunigta pozycja omawiajgca zmiany
wartosci ,,Kapitatu czesci dodatkowej Funduszu Gwarancyjnego”.

Wprowadzenie zakazu reklamy OFE wptynie o tyle na rachunkowo$¢ fun-
duszu, iz przestanie si¢ pojawiaé ta pozycja w ramach kosztow. Nie bedzie to
miato jednak wplywu ani na ewidencje, ani na sprawozdawczo$¢ funduszu.

2. Polityka rachunkowosci OFE

Podmioty podlegajace ustawie o rachunkowos$ci sa na podstawie art. 10,
ust. 1 obowigzane posiada¢ pisemng dokumentacje opisujaca zawartos¢ polityki
rachunkowosci'’. Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finanséw'' omowienie

°  Art. 27 ustawy z dnia 6 grudnia 2013 r. o zmianie niektorych ustaw, op. cit.
10 Art. 10, ust. 1 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci, Dz.U. z 2013 ., poz. 330.
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polityki rachunkowosci OFE ma miejsce w ramach wprowadzenia do sprawoz-
dania finansowego i dotyczy w szczegolnosci ujmowania w ksiggach rachunko-
wych operacji dotyczacych funduszu, przyjetej metodologii wyceny oraz wpro-
wadzonych zmian zasad rachunkowosci wraz z wyjasnieniem przyczyn ich
wprowadzenia i okresleniem ich wptywu na sytuacje majatkowa, finansowg oraz
wynik finansowy funduszu. Wspomniane rozporzadzenie zawiera wi¢c nieco
wezszy zakres polityki rachunkowosci, niz opisuje to ustawa o rachunkowosci.
Pozostale jej elementy zawarte sg w pozostatych czesciach wprowadzenia.
Analiza zawarto$ci polityki rachunkowosci OFE PZU ,,Ztota Jesien” na
podstawie prospektu informacyjnego z 25 kwietnia 2014 roku wskazuje, ze in-
formacje zaliczane przez ustawe o rachunkowosci do polityki rachunkowosci sg
rozrzucone po catym wprowadzeniu do sprawozdan finansowych. Sklada si¢
ono z nastgpujacych punktow:
. Dane o Funduszu oraz Towarzystwie bedacym organem Funduszu,
. Okres sprawozdawczy,
. Zalozenie kontynuacji dziatalnosci,
. Depozytariusz,
. Agent transferowy,
. Cel inwestycyjny Funduszu,
. Ograniczenia inwestycyjne stosowane przez Fundusz,
. Podatki i optaty,
. Podstawowe zasady rachunkowosci,
9.1. Ujmowanie w ksiggach operacji dotyczacych Funduszu,
a) zwigkszenie kapitatu Funduszu,
b) zmniejszenie kapitatu Funduszu,
c¢) rachunek rezerwowy,
d) rachunek premiowy,
e) wplaty na rachunek cz¢sci dodatkowej Funduszu Gwarancyjnego,
f) ujmowanie w ksiegach sktadnikow portfela inwestycyjnego,
g) metoda identyfikacji zbywanych sktadnikow portfela inwestycyjnego,
h) poczatkowe ujecie w ksiegach prawa poboru, dywidend naleznych
oraz $wiadczen dodatkowych zwigzanych z emisja naleznych papie-
row warto§ciowych,
1) wycena aktywow w walutach obcych,
j) koszty pokrywane z aktywow Funduszu,
9.2. Wycena papierow wartosciowych,
9.3. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci.

O 00 3 O Li B W —

' Rozporzadzenie Ministra Finanséw z 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczeg6lnych zasad rachun-
kowosci funduszy emerytalnych, Dz.U. z 2013 r., poz. 876.
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Punkt 1 zawiera dane identyfikujace fundusz oraz towarzystwo nim zarzg-
dzajace (nazwa, adres, akcjonariusze) wraz z okresleniem podstaw prawnych dla
ich dziatalnosci.

Punkt 2 zawiera okreslenie okresu sprawozdawczego, a takze wskazanie
podstaw prawnych, na ktorych oparto rachunkowos¢, a przede wszystkim spra-
wozdawczo$¢ funduszu.

Punkt 3 informuje o tym, ze sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone
przy zatozeniu kontynuacji dziatalno$ci i zarzad towarzystwa nie stwierdzit zad-
nych zagrozen dla dziatalnosci funduszu.

W punkcie 4 zaprezentowano, jaka instytucja petni rolg depozytariusza dla
OFE PZU ,,Ztota Jesien”, wskazano, iz obowiazki depozytariusza reguluje usta-
wa o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych w Polsce oraz statut
funduszu (odestanie do odrgbnych przepisow, wprowadzenie do sprawozdania
finansowego nie zawiera zadnych szczeg6tdow) i jakie z tego tytulu zostato nali-
czone wynagrodzenie.

Punkt 5 okresla, kto pelni funkcje agenta transferowego oraz wskazuje, ze sta-
tut funduszu reguluje jego obowiazki (znéw odestanie do odrgbnych uregulowan).

Punkt 6 okresla bardzo ogolnie cel inwestycyjny funduszu: ,,(...) dazy do
osiggniecia maksymalnego wzrostu wartosci jednostki rozrachunkowej w dhu-
gim okresie przy jednoczesnym zachowaniu wysokiego poziomu bezpieczen-
stwa prowadzonej dziatalnosci”'? oraz rowniez w bardzo ogolny sposob charak-
teryzuje sposob jego osiagniecia: ,,(...) cel jest realizowany przy zachowywaniu
struktury aktywow pozwalajgcej na zapewnienie wysokiego stopnia bezpieczen-
stwa $rodkéw (...) a takze na ograniczaniu wahan wartosci jednostki rozrachun-
kowej (...)”. Jest to pierwszy punkt we wprowadzeniu, w ktorym posrednio zo-
staly dokonane zmiany polegajace na wprowadzeniu wskaznika benchmarku, do
osiagnigcia ktorego fundusz bedzie dazy¢. Wartos¢ tego wskaznika zostata za-
prezentowana w ramach deklaracji zasad polityki inwestycyjnej oraz celu inwe-
stycyjnego OFE zamieszczonej odrebnie w ramach prospektu informacyjnego.

W punkcie 7 winny by¢ zamieszczone ograniczenia inwestycyjne stosowa-
ne przez fundusz — punkt ten zawiera jedynie odwotanie do przepiséw prawa,
ktore reguluja ten aspekt dziatalnosci, oraz do statutu funduszu. Réwniez ten
punkt w sposob posredni ulega zmianie ze wzgledu na ograniczenie rodzajow
lokat, w ktére fundusz emerytalny moze inwestowac posiadane $rodki.

Punkt 8 zawiera wskazanie, iz z mocy prawa fundusz jest zwolniony z pta-
cenia podatku dochodowego od oso6b prawnych, a odprowadza jedynie podatek

12 7a prospektem informacyjnym OFE PZU , Ztota Jesien” z 25.04.2014 r.
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w formie ryczattu 19% od kwot wyptacanych po $mierci cztonka funduszu oso-

bom uprawnionym. Fundusz ponosi réwniez rozne optaty w zwigzku z prowa-

dzonymi inwestycjami, szczegolnie zagranicznymi, i jesli przekraczaja one opta-
ty krajowe, sa refundowane przez towarzystwo.

Najobszerniejszy punkt 9 zawiera okreslenie podstawowych zasad rachun-
kowosci, ktorymi kieruje si¢ fundusz. Zawarte s3 w 3 podpunktach, z czego
w pierwszym zostaly opisane zasady ksiggowania operacji zwigzanych z fundu-
szem, m.in.:

— przeliczania i uyymowania w ksiegach wptat oraz wyptat transferowych,

— funkcjonowania rachunku rezerwowego i premiowego wraz z okresleniem
kwot, ktore zostaly na nich zgromadzone,

— tworzenia cze¢$ci dodatkowej Funduszu Gwarancyjnego (ta cz¢s¢ wprowa-
dzenia musi zosta¢ zmodyfikowana, gdyz od 1 lipca 2014 roku fundusz musi
ja zamknac),

— ujmowania w ksiggach sktadnikéw portfela inwestycyjnego (okreslenie daty
i wartosci, w ktorych beda zaksiegowane),

— ustalania zysku lub straty ze sprzedazy sktadnikow portfela inwestycyjnego,
a w szczego6lnosci zasady wyceny sprzedawanych sktadnikow (okreslenie
metody HIFO high in first out),

— szczegolne przypadki ujmowania niektorych aktywow, w tym w walutach obcych,

— ujmowania kosztow pokrywanych z aktywow funduszu.

W podpunkcie 2 okreslono szczegdtowe zasady wyceny papierow wartoscio-
wych, odwolujac sie do stosownego rozporzadzenia' (a wlasciwie cytujac je).

Podpunkt 3 zawiera stwierdzenie o tym, iz w okresie, za ktory jest sporzadzane
sprawozdanie finansowe, nie zastosowano zadnych zmian zasad rachunkowosci.

Podsumowanie

Daleko idace zmiany zasad funkcjonowania OFE nie odbity si¢ znaczaco na
ich rachunkowos$ci. Wigkszo$¢ zmian dotyczy innych aspektow dziatalnosci
funduszy, a jedynie niektore w sposdb posredni ujawniajg si¢ w polityce rachun-
kowosci. Jak zaprezentowano w analizie wprowadzenia do sprawozdania finan-
sowego OFE PZU ,,Ztota Jesien”, zmiany te sa w zasadzie niewidoczne (poza
jednym elementem) ze wzgledu na lakoniczno$¢ niektérych punktow polityki
rachunkowosci. Ponadto niektére ze zmian beda obowigzywac od lipca 2014 ro-
ku, a wigc na chwilg obecng jeszcze nie zostaty wprowadzone.

13 Rozporzadzenie Rady Ministrow z dnia 9 marca 2004 . w sprawie szczegdotowych zasad wyce-
ny aktywow i zobowiazan funduszy emerytalnych, Dz.U. z 2004 r., nr 51, poz. 493 ze zm.
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ACCOUNTING POLICY OF OPF IN THE LIGHT OF CHANGES
IN THE LAW OF THE ORGANIZATION AND FUNCTIONING
OF THE OPEN PENSION FUNDS IN POLAND

Summary

The article discusses changes in the organization and functioning of open pension
funds in Poland, which came into force in 2014 and their impact on the accounting poli-
cies of the Fund. Article also presented an example of the prospectus of one of the pen-
sion funds which has been drawn up already according to the new rules.



