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Reformujac system zabezpieczenia spotecznego, utworzono dwa fundusze:
Fundusz Ubezpieczen Spotecznych (FUS) i Fundusz Rezerwy Demograficznej
(FRD)!. Maja one rézne cele i charakter. O ile pierwszy z nich obstugujacy bie-
zacq realizacj¢ swiadczen zostal podzielony na wyodrgbnione fundusze podsta-
wowe (art. 55 ustawy o sus) i fundusze rezerwowe (art. 56 ustawy o sus), o tyle
drugi jest niepodzielny i zostal stworzony dla zapewnienia dtugookresowej re-
zerwy w ubezpieczeniu emerytalnym?. Fundusze te rézni réwniez kwestia 0so-
bowosci prawnej. Fundusz Ubezpieczen Spolecznych, mimo Ze realizuje wiele
swiadczen z zakresu ubezpieczen spotecznych, osobowosci prawnej nie posiada,
a Fundusz Rezerwy Demograficznej powotany tylko do tagodzenia niedoborow
srodkow w funduszu emerytalnym (art. 59 ustawy o sus) osobowos¢ prawng po-
siada i to zastuguje na gl¢bsza analizg.

Status Funduszu Rezerwy Demograficznej regulujq przepisy art. 58—65 usta-
wy o sus. Porzadkuja one kolejno takie kwestie, jak: zrodta finansowania, wyko-
rzystanie srodkéw, status prawny, gospodarka finansowa oraz sposob zarzadzania
srodkami.

Fundusz Rezerwy Demograficznej tworzony jest dla ubezpieczen emerytal-
nych ze srodkdw pozostajacych w dniu 31 grudnia kazdego roku na rachunku fun-
duszu emerytalnego, pomniejszonych o kwote niezbedng do zapewnienia wyplat
swiadczen przypadajacych na pierwszy miesiac kolejnego roku. Wptywy do fun-
duszu pochodza takze z:

1) czesci sktadki na ubezpieczenie emerytalne,

2) srodkdw z prywatyzacji mienia Skarbu Panstwa, na podstawie odrgbnych
przepisow,

! Ustawa z dnia 13 pazdziernika 1998 r. o systemie ubezpieczen spotecznych, Dz.U. z 1998 1.
Nr 137 poz. 887 z pdzn. zm. (zwana dalej ustawa o sus).
2 J. Joticzyk, Prawo zabezpieczenia spolecznego, Krakow 2006, s. 114.
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3) przychodéw od srodkéw FRD ulokowanych zgodnie z art. 63 ust. 2 i art.
65 ust. 2 1 4 ustawy o sus, tj. w bonach oraz obligacjach skarbowych i innych pa-
pierach wartosciowych emitowanych przez Skarb Panstwa,

4) odsetek uzyskanych z lokat na rachunkach prowadzonych przez Zaktad
Ubezpieczen Spotecznych (ZUS), a niestanowiacych przychodéw FUS i ZUS,

5) innych zrodet.

Fundusz Rezerwy Demograficznej nalezy uzna¢ za fundusz celowy, mimo
ze nie zostato to wprost powiedziane w ustawie. Przemawiaja za tym m.in. usta-
wowe warunki stawiane funduszom celowym, a okreslone w art. 29 ust. 1 ustawy
z dnia 30 czerwca 2005 r. o finansach publicznych (Dz.U. z 2005 r. nr 249, poz.
2104 z p6ézn. zm.), tj.:

1) powotanie do zycia w drodze ustawowej,

2) przychody pochodzace ze srodkéw publicznych,

3) wydatki przeznaczone sa na realizacj¢ wyodrebnionych zadan (art. 59
ust. 1 ustawy o sus).

Wskaza¢ rdwniez nalezy, ze w literaturze nie ma rozbieznosci co do uznania
Funduszu Rezerwy Demograficznej za fundusz celowy, mimo braku ustawowego
okreslenia’.

Zgodnie z ustawg o sus podstawowym przychodem Funduszu Rezerwy De-
mograficznej jest odpis ze srodkow pozostajacych w dniu 31 grudnia kazdego
roku na rachunku funduszu emerytalnego pomniejszony o kwote niezbg¢dna do za-
pewnienia wyptat §wiadczen przypadajacych na pierwszy miesiac kolejnego roku.
W praktyce okazalo si¢ to niewykonalne, poniewaz od 1999 r. Fundusz Ubezpie-
czen Spotecznych (w tym fundusz emerytalny) ma deficyt uzupetniany z budzetu
panstwa®*. Przewidywania Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych nie wskazuja, aby
sytuacja finansowa funduszu emerytalnego miala si¢ poprawi¢>. Dlatego tez pod-
stawowym zrédtem finansowania Funduszu Rezerwy Demograficznej okazaty si¢
srodki z czesci sktadki emerytalnej uzyskiwane zgodnie z art. 22 ust. 4 w zwiazku
zart. 112 ust. 2 i 3 ustawy o sus. Srodki te zaczely jednak wptywaé do Funduszu
dopiero od 1 stycznia 2002 r. w mysl zastrzezenia zawartego w art. 127 pkt 5 usta-
Wy o sus i to w kwotach nizszych niz poczatkowo zalozono. W pierwotnej wersji
ustawy o systemie ubezpieczen spotecznych na rzecz Funduszu Rezerwy Demo-
graficznej miat by¢ przekazywany 1% podstawy wymiaru sktadki na ubezpiecze-

3 Por. J. Szomo-Koguc, Fundusz celowy w $wietle prawa finanséw publicznych, t. XVI,
Gdansk 2007, s. 19-20, oraz T. Binczycka-Majewska, Fundusz Rezerwy Demograficznej w systemie
zabezpieczenia ryzyka starosci, ,,Praca i Zabezpieczenie Spoteczne” 2001, nr 10, s. 2.

4 Np. w 2008 r. zgodnie z ustawa budzetowa dotacja do FUS miata wynie$¢ 33,2 mld zt, zob.
Ustawa budzetowa z dnia 23 stycznia 2008 r., Dz.U. z 2008 r. Nr 19 poz. 117, zatacznik nr 5.

> Prognoza wplywéw i wydatkéw Funduszu Emerytalnego do 2050 roku, Zaktad Ubezpieczen
Spotecznych, Departament Statystyki, Warszawa 2000, s. 12—13, oraz Prognoza wplywéw i wydat-
kow Funduszu Ubezpieczen Spolecznych w latach 2009-2013, Zaktad Ubezpieczen Spotecznych,
Departament Statystyki, Warszawa 2007, s. 12-20.
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nie emerytalne®. Nowelizacje ustawy o sus z lat 2001 i z 2002 obnizyty jednak
wymiar czesci sktadki przekazywanej na rzecz Funduszu do 0,1% za lata 2002
1 2003. Poczawszy od 2004 r. czgs¢ sktadki emerytalnej przekazywang na rzecz
Funduszu corocznie zwickszano o 0,05%’.

W zwiagzku z czym w 2008 r. wyniosta ona 0,35% podstawy wymiaru
sktadki.

Wplywy Funduszu w latach 2002-2007 ksztattowaty si¢ nastgpujaco: rok
2002 — 220 409 tys. zt, rok 2003 — 224 817 tys. zt, rok 2004 — 349 484 tys.
zt, ok 2005 — 492 342 tys. zt, rok 2006 — 657 215 tys. zt, rok 2007 — 890 010
tys. zl, co tacznie dato kwote 2 834 277 tys. zt®. Aktywa Funduszu Rezerwy De-
mograficznej na dzien 31 grudnia 2007 r. zamknety si¢ kwotg 3 488 393 tys. zt
i byly o 1 028 900 tys. zt wyzsze w poréwnaniu z 31 grudnia 2006 r.” Szacuje
si¢, ze wplywy za rok 2008 wyniosa 1 032 900 tys. zt, co spowoduje, ze wielkos¢
aktywéw Funduszu Rezerwy Demograficznej na koniec 2008 r. osiagnie kwote
okoto 5 mld zt'°.

Gdyby od 2002 r. zostata zachowana pierwotna wielko$¢ odpisu z funduszu
emerytalnego na rzecz FRD zapisana w ustawie o sus, tj. 1% podstawy wymiaru
sktadek na ubezpieczenie emerytalne, to szacowana wartos¢ srodkoéw przekaza-
nych do Funduszu wyniostaby ok. 17,5 mld z1, chociaz bytaby i tak nizsza od sza-
cowanej na ok. 2030 mld zt przy wprowadzaniu reformy emerytalne;j!!.

Jak wynika z bilanséw Funduszu Rezerwy Demograficznej za lata 2002—
2007, srodki uzyskane z funduszu rentowego i lokowane zgodnie z art. 63 1 65
ustawy o sus stanowig jedyne zrédto przychodu Funduszu Rezerwy Demogra-
ficznej, inne, ze wzgledu na ich konstrukcje (nadwyzka w FUS) lub brak woli

6 Zob. art. 112 w zwiazku z art. 22 ust. 4 ustawy z dnia 13 pazdziernika 1998 r. o systemie
ubezpieczen spotecznych w wersji z 1 stycznial999 r., Dz.U. z 1998 r. Nr 127 poz. 887.

7 Ustawa z dnia 17 grudnia 2001 r. o zmianie ustawy o pomocy spolecznej, ustawy o plano-
waniu rodziny, ochronie ptodu ludzkiego i warunkach dopuszczalnosci przerywania cigzy, ustawy
o rehabilitacji zawodowe;j 1 spotecznej oraz zatrudnianiu 0séb niepelnosprawnych, ustawy o systemie
ubezpieczen spolecznych oraz o emeryturach i rentach z Funduszu Ubezpieczen Spotecznych, Dz.U
72001 r. Nr 154 poz. 1792, oraz Ustawa z dnia 18 grudnia 2002 r. o zmianie ustawy o systemie ubez-
pieczen spotecznych oraz o zmianie niektdrych innych ustaw, Dz. U. z 2002 r. Nr 241 poz. 2074.

8 Bilanse FRD za lata 2002, 2003, 2004, 2005, 2007 opublikowane w Biuletynie Informacji
Publiczne;.

° Bilans FRD za 2007 rok opublikowany w Biuletynie Informacji Publicznej oraz ,,Sprawoz-
danie z dziatalnosci Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych za rok 2007 przyjete przez Zarzad Zaktadu
Ubezpieczen Spotecznych Uchwata nr 30.2008 z dnia 15 maja 2008 w sprawie przyjgcia ,,Sprawo-
zdania z dziatalnosci Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych za 2007 rok™ oraz zatwierdzone przez Rade
Nadzorcza Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych Uchwatg nr 35/V/I11/2008 z dnia 4 czerwca 2008 r.
w sprawie zatwierdzenia ,,Sprawozdania z wykonania planu finansowego” oraz ,,Sprawozdania
z dziatalno$ci Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych za 2007 rok”, Warszawa 2008, s. 29-30.

10 Fundusz Rezerwy Demograficznej. Prezentacja na Posiedzeniu Zespotu KT ds. ubezpie-
czen spotecznych, Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych, Warszawa 2006, a takze B. Marczuk, ZUS
ma zbyt malq rezerwe na przyszie emerytury, ,,Gazeta Prawna” z 28.01.2008 r.

U Ihidem.
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politycznej (przychody z prywatyzacji), nie zasilajag Funduszu. Z moca wsteczna
od 1 stycznia 2009 r. wprowadzono zmiany w ustawie o sus dotyczace FRD.
Zaktadaja one m.in. obligatoryjne przekazywanie 40% $rodkéw z prywatyzacji
na konto Funduszu oraz bezterminowy odpis na FRD w wysokosci 0,35% sktadki
emerytalnej'2. Prognozuje si¢, ze w 2009 r. na konto FRD wptynie dodatkowa
kwota ok. 5 mld zt'3.

Uruchomienie srodkéw z FRD moze nastapi¢ nie wczesniej niz w 2009 r.
1 w mysl art. 59 ust. 1 ustawy o sus wytacznie na uzupetnienie niedoboru wyni-
kajacego z przyczyn demograficznych funduszu emerytalnego, z ktérego finanso-
wane sa emerytury. Wykorzystanie sSrodkéw nastgpuje na wniosek Zaktadu Ubez-
pieczen Spotecznych, w drodze rozporzadzenia wydanego przez Rade Ministrow.
W pierwotnym brzmieniu ustawy o sus srodki z FRD mogty by¢ przeznaczone
wytacznie na uzupehienie niedoboru w funduszu emerytalnym, co oznaczalo,
ze koszty zarzadzania nim obcigzaty ZUS. Nowelizacja z 2001 r. naprawiono ten
btad i do art. 59 ustawy o sus dodano ustgp 3, ktéry okreslit, ze koszty biezacego
zarzadzania srodkami FRD finansowane sa z jego $rodkow, a wysokos¢ srodkow
na zarzadzanie okreslana jest corocznie w planie finansowym funduszu'4. Koszty
zarzadzania srodkami FRD okazaty si¢ bardzo niskie w poréwnaniu do wptywow,
np. w 2005 r. stanowity 0,06% $redniej wartosci aktywow!>. W latach 20022007
laczne koszty zarzadzania srodkami FRD wyniosty 2502 tys. zt, co stanowi
0,0007% $rodkéw zgromadzonych do 31 grudnia 2007 r.16

Zgodnie z art. 60 ust. 1 1 7 ustawy o sus Fundusz Rezerwy Demograficznej
jest indywidualnie oznaczong osoba prawna. Osobowo$¢ prawna FRD powstata
z chwila wejscia w zycie ustawy i do jej dopetnienia nie byta potrzebna czynno$¢
prawna polegajaca na wpisie do odpowiedniego rejestru, poniewaz jest to osobo-
wos$¢ prawna wynikajaca z ustawy. Pozbawienie tej osobowosci moze nastapic
tak jak powolanie, czyli w drodze ustawowe;j!”. Przepisy art. 60 ustawy o sus
sa regulacja szczegdlng w stosunku do przepisow art. 33—43 Kodeksu cywilnego
okreslajacych podstawowa konstrukcje 0sob prawnych!®.

Ustawa o systemie ubezpieczen okreslita siedzib¢ FRD, jej organ oraz sposob
reprezentacji. Siedziba FRD jest Warszawa, poniewaz jest ona tozsama z siedziba
ZUS wskazang w art. 66 ust. 1 ustawy. Organem FRD jest Zaktad Ubezpieczen
Spotecznych, ktory réwniez reprezentuje FRD w sposéb okreslony dla reprezen-

12 Ustawa z dnia 9 stycznia 2009 r. o zmianie ustawy o systemie ubezpieczen spolecznych,
Dz.U. 22009 r. Nr 14 poz. 75.

13 B. Wiktorowska, 40 proc. Srodkéw prywatyzacji trafi na przyszie emerytury, ,,Gazeta Praw-
na” z 15.09.2008 r.

14 Ustawa z dnia 11 stycznia 2001 r. o zmianie ustawy o systemie ubezpieczen spotecznych
oraz niektérych innych ustaw, Dz.U. z 2001 r. Nr 8 poz. 64.

15 Fundusz Rezerwy Demograficznej. Prezentacja. ..

16 70b. Rachunki zyskow i strat FRD za lata 2002-2007, Bilanse FRD za lata 2002-2007.

17 T. Binczycka-Majewska, op. cit., s. 3.

18 Dz.U. 7 1964 1. Nr 15 poz. 93 z pdzn. zm.
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tacji Zaktadu w jego statucie. Organy Zaktadu staty si¢ organami FRD, w zwigzku
z tym posiada on: 1) prezesa, 2) zarzad, ktorego przewodniczacym jest Prezes
Zaktadu oraz 3) Rad¢ Nadzorcza. Pomimo wspdlnych organdw ZUS i FRD jako
odrgbne osoby prawne posiadaja autonomie majatkowa i finansowa, co oznacza,
ze sa odrgbnymi od siebie podmiotami praw i obowiazkow.

FRD jest silnie umiejscowiony w strukturach panstwa ze wzgledu na jego
charakter, powotanie oraz sposéb kierowania. Wazna rol¢g w ksztattowaniu FRD
odgrywaja: Rada Ministréow, ktora uruchamia srodki zgromadzone w Funduszu,
Prezes Rady Ministrow okreslajacy statut oraz ministrowie do spraw zabezpiecze-
nia i finansow publicznych, ktorzy okreslaja podstawowe elementy umowy o za-
rzadzanie srodkami Funduszu. Pomimo tak wyraznego osadzenia w strukturach
panstwa FRD jest podmiotem majatkowo odrebnym od Skarbu Panstwa.

Cecha odrézniajaca FRD od osdb prawnych, ktorych istnienie zalezy od wpi-
su do odpowiedniego rejestru, jest to, ze statut nadawany jest przez podmiot ze-
wnetrzny'®. Pierwotnie byl to minister do spraw zabezpieczenia spotecznego,
od 24 lutego 2007 . jest to Prezes Rady Ministréw??. W przypadku ministra i Pre-
zesa Rady Ministréw nadanie statutu nastgpuje w drodze rozporzadzenia. Sto-
sowne Rozporzadzenie zostato wydane przez Ministra Pracy i Polityki Spotecznej
15 lutego 2002 r. w sprawie nadania statutu Funduszowi Rezerwy Demograficz-
nej?!. Statut nadany na mocy tego rozporzadzenia jest krotki, zawiera zaledwie
5 paragraféw i w zasadzie powtarza niektére uregulowania ustawowe. Jedyna
kwestig szczegdlng uregulowang przez statut jest mozliwos¢ powierzenia przez
Prezesa ZUS realizacji zadan z zakresu FRD wskazanym komoérkom organizacyj-
nym Zaktadu??.

W tym miejscu nalezy zwroci¢ uwage na konstrukcje przepisu art. 60 ust. 2
ustawy o sus, ktory wskazuje podmiot nadajacy statut FRD w drodze rozporza-
dzenia. W mysl art. 92 ust. 1 Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej rozporzadze-
nia s3 wydawane przez organy wskazane w Konstytucji, na podstawie szczego6to-
wego upowaznienia zawartego w ustawie 1 w celu jej wykonania. Upowaznienie
to powinno okresla¢ organ wiasciwy do wydania rozporzadzenia i zakres spraw
przekazanych do uregulowania oraz wytyczne dotyczace tresci aktu. W kwestii
organu upowaznionego do wydania rozporzadzenia i zakresu spraw wskazanych
do uregulowania nie ma watpliwosci co do zgodnosci z ustawa zasadnicza. Pro-
blemem pozostaje jednak kwestia dotyczaca wytycznych tresci aktu, poniewaz
art. 60 ust. 2 ustawy o sus takich wytycznych nie zawiera. Dlatego tez przepis ten
powinien by¢ znowelizowany w taki sposob, aby nada¢ mu brzmienie analogicz-

19 Podstawowe systemy powstania 0s6b prawnych w teorii prawa cywilnego zostaty wyréz-
nione w: Podstawy prawa cywilnego i handlowego, red. E. Gniewek, Wroctaw 1998, s. 77.

20 Ustawa z dnia 12 stycznia 2007 r. o zmianie ustawy o dziatach administracji rzadowej oraz
niektérych innych ustaw, Dz.U. z 2007 r. Nr 12 poz. 125.

21 Dz.U.z2002 r. Nr 18 poz. 178.

22§ 5ust. 1 Statutu Funduszu Rezerwy Demograficznej.
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ne choéby do przepisu art. 74 ust. 5 ustawy o sus, a dotyczacego statutu Zaktadu
Ubezpieczen Spotecznych.

Istotna jest rowniez wzajemna relacja statutéw ZUS i FRD ze wzgledu
na wspolne organy tych dwoch podmiotdéw. Tresci obu dokumentéw nie powinny
by¢ sprzeczne, to znaczy nie mogg one zawiera¢ regulacji, ktore beda utrudniaé
wspotdziatanie. Obecnie nie mamy do czynienia z taka sytuacja, poniewaz statut
FRD jest na tyle lakoniczny, ze trudno uznaé, zeby byl sprzeczny ze statutem
ZUS.

Zgodnie z art. 60 ust. 7 ustawy o sus nazwa Fundusz Rezerwy Demograficznej
jest prawnie chroniona. Do ochrony nie tylko nazwy, ale takze innych débr oséb
prawnych zgodnie z art. 43 Kodeksu cywilnego stosuje si¢ przepisy o ochronie
débr osobistych 0séb fizycznych. Z katalogu dobr chronionych w przypadku oséb
prawnych nalezy wylaczy¢ te, ktore sa scisle zwigzane z osobami fizycznymi, np.:
zycie, zdrowie. Dlatego w sferze débr osobistych osoby prawnej, jaka jest FRD,
znajda si¢ m.in.: nazwa, tajemnica korespondencji, dokumentacji, planéw dzia-
tania, prestiz, renoma??. W przypadku FRD nie mozna méwi¢ o ochronie firmy,
poniewaz firma jest charakterystyczna dla przedsiebiorcéw, a FRD przedsiebiorca
nie jest?*,

Ze wzgledu na funkcje, jakqa ma petni¢ Fundusz Rezerwy Demograficzne;j,
oraz cel, dla jakiego zostal powotlany, a zwiazany z tagodzeniem niedoboréw
w Funduszu Ubezpieczen Spotecznych w czgsci emerytalnej, prowadzi on gospo-
darke finansowa na podstawie wieloletniej prognozy kroczacej dochodow i wy-
datkéw funduszu emerytalnego. Podstawg takiej prognozy sa przede wszystkim
zatozenia dotyczace sytuacji demograficznej i spoleczno-ekonomicznej kraju,
a zwlaszcza takich zjawisk, jak: ptodnos¢, umieralnosé¢, wzrost gospodarczy, wy-
sokos¢ zarobkdw, migracja, inflacja, bezrobocie, struktura populacji w podziale
na poszczeg6lne grupy zawodowe oraz grupy znajdujace si¢ poza sita robocza,
a takze wskaznikow waloryzacji sktadek i swiadczen wyptacanych z ubezpie-
czen spolecznych. Prognoza sporzadzana jest przez Zarzad ZUS i przedstawiana
co 3 lata do 30 czerwca Radzie Ministrow wraz z opinia aktuariusza dzialajacego
na podstawie przepiséw o dzialalnosci ubezpieczeniowej?>. Prognoza jest publiko-
wana corocznie w Biuletynie Informacyjnym Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych.
Zakres prognozy zostal okreslony w rozporzadzeniu Ministra Pracy i Polityki
Spotecznej z dnia 15 lutego 2002 r. w zakresie publikacji wieloletniej progno-
zy kroczacej dochodéw i wydatkéow funduszu emerytalnego (Dz.U. z 2002 r.
Nr 18 poz. 170).

23 Zob. Podstawy prawa. .., s. 86-87.

24 Zob. art. 43! Kodeksu cywilnego.

25 Zob. ustawa z dnia 22 maja 2003 r. o dzialalnoci ubezpieczeniowej, Dz.U. z 2003 r. Nr 124
poz. 1151 z pdzn. zm., wybor aktuariusza dokonywany jest przez Prezesa Rady Ministroéw w drodze
konkursu na podstawie art. 61 ust. 4 ustawy o sus.
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Wskazane wyzej wskazniki na tle ubezpieczen komercyjnych mozna porow-
na¢ do pojecia ryzyka definiowanego m.in. jako niepewnos¢ co do okreslonego
zdarzenia w warunkach dwdch lub wigcej mozliwosci. Na ogot realizacja danego
ryzyka laczy si¢ z negatywnymi konsekwencjami w zyciu jednostki lub dziatal-
nosci organizacji, ktére maja zwykle charakter finansowy. Ze wzgledu na podmiot
lub przedmiot ryzyko mozna klasyfikowac¢ na wiele sposobow. Ryzyko ma podsta-
wowe znaczenie w przypadku kalkulacji zaréwno ubezpieczen publicznych, jak
i prywatnych?®. W przypadku FRD ryzyko wpltywa na dochody i wydatki, z jednej
strony od niego zalezy, jaki bedzie np. wplyw srodkow ze sktadki emerytalnej,
a z drugiej strony — jakie beda wydatki na dofinansowanie funduszu emerytalnego.
Dlatego tez tak duze znaczenie ustawodawca przywigzuje do opinii aktuariusza
powolywanego przez Prezesa Rady Ministréw. Zgodnie z ustawg o dziatalnosci
ubezpieczeniowej aktuariuszem jest osoba fizyczna wykonujaca czynnosci w za-
kresie matematyki ubezpieczeniowej, finansowej i statystyki, wpisana do rejestru
aktuariuszy. Do zadan aktuariusza naleza: ustalanie wartosci rezerw technicz-
no-ubezpieczeniowych, kontrolowanie aktywdw stanowiacych pokrycie rezerw
techniczno-ubezpieczeniowych, wyliczanie marginesu wyptacalnosci, sporzadza-
nie rocznego raportu o stanie portfela ubezpieczen, ustalanie wartosci sktadni-
kow zaliczanych do srodkéw wiasnych. Aktuariusz musi legitymowac si¢ wpisem
do rejestru prowadzonego przez Komisje Nadzoru Finansowego. Podstawa wpisu
do rejestru jest zdanie egzaminu aktuarialnego oraz spelienie innych warunkéw
okreslonych w ustawie o dziatalnosci ubezpieczeniowe;.

Przepisy art. 61 ustawy o sus byty wielokrotnie nowelizowane. W pierwot-
nym tekscie ustawy prognoza miata by¢ sporzadzona przez licencjonowanego ak-
tuariusza, nastepnie od 17 lutego 2001 r. prognoza sporzadzana jest przez Zarzad
ZUS wraz z opinig aktuariusza?’. Pierwotnie wyboru aktuariusza dokonywat Za-
rzad Zakladu, pozniej kompetencja ta przeszta do ministra wtasciwego do spraw
zabezpieczenia spolecznego, a nastepnie do Prezesa Rady Ministréw. Zmianom
ulegata rowniez delegacja do wydania rozporzadzenia okreslajacego zakres pu-
blikacji prognozy, do 23 lutego 2007 r. rozporzadzenie wydawat minister wlasci-
wy do spraw zabezpieczenia spotecznego, a nastepnie Prezes Rady Ministrow?3.
Nowelizacje spowodowaly przesunigcie ciezaru odpowiedzialnosci za prognoze,
a tym samym za stan gospodarki finansowej FRD od Zarzadu ZUS poprzez mi-
nistra wlasciwego do spraw zabezpieczenia spotecznego do Prezesa Rady Mini-
Strow.

26 Szerzej o ryzyku: Podstawy ubezpieczen, t. I: Mechanizmy i funkcje, red. J. Mankiewicz,
Warszawa 2002, s. 25-50.

27 Ustawa z dnia 11 stycznia 2001 1. o zmianie ustawy o systemie ubezpieczen spotecznych
oraz niektdrych innych ustaw, Dz.U z 2001 r. Nr 8 poz. 64.

28 Ustawa z dnia 12 stycznia 2007 r. o zmianie ustawy o dziatach administracji rzadowej oraz
niektorych innych ustaw, Dz.U. z 2007 r. Nr 21 poz. 125.
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Kolejna regulacja w art. 61 ustawy o sus, ktéra wielokrotnie ulegata mo-
dyfikacjom, byta kwestia przedstawiania prognozy Radzie Ministrow. W tekscie
ustawy, ktora weszta w zycie 1 stycznia 1999 r., prognoza miata by¢ przedsta-
wiana corocznie do 31 marca, nastgpnie corocznie do 30 czerwca, ostatecznie
prognoza jest przedstawiana co 3 lata do 30 czerwca. O ile pierwsza ze zmian
terminu do przedstawienia prognozy miata charakter dorazny spowodowany roz-
poczeciem dzialalnosci FRD, o tyle druga zmiana jest uzasadniona. Ze wzgledu
na zatozenia odnoszace si¢ do sytuacji demograficznej i spoteczno-ekonomicz-
nej, racjonalne jest przedstawianie prognozy w odstepach 3-letnich, a nie krét-
szych. Ponadto sytuacja demograficzna i spoteczno-ekonomiczna kraju zwykle
nie jest na tyle dynamiczna, aby bylo konieczne coroczne kontrolowanie przy-
sztych tendencji przez rzad. Jesli dochodzi do istotnych zmian demograficznych
1 spoteczno-ekonomicznych wplywajacych na finanse funduszu emerytalnego,
to zwykle zwigzane sa one z wygasaniem uprawnienia do pewnych swiadczen lub
zaostrzeniem warunkéw ich przyznawania (np.: wiek, staz), a takie wydarzenia
sa efektem dziatan legislacyjnych?.

Pomimo zmiany okresu przedktadania Radzie Ministrow prognozy docho-
déw 1 wydatkéw FRD prognoza jest corocznie sporzadzana i publikowana w Biu-
letynie Informacyjnym ZUS. Zgodnie z rozporzadzeniem z 15 lutego 2002 r.
w prognozie nalezy okresla¢ jej cel i zakres, dane za poprzedni rok dotyczace fun-
duszu emerytalnego w zakresie przychodéw, wydatkow oraz salda, a takze liczby
ubezpieczonych i emerytéw oraz wspotczynnika obciazenia systemowego. Nad-
to publikacji podlegaja dane dotyczace FRD, w tym: warto$¢ aktywow, wplywy
1 wydatki, lista podmiotow zarzadzajacych aktywami FRD, wykaz stop zwrotu
dla poszczegdlnych zarzadzajacych i dla catego funduszu oraz zmiany przepiséw
majace wptyw na gospodarke finansowa FRD i funduszu emerytalnego. Istotne
jest rowniez publikowanie listy zalozen demograficznych stanowiacych podstawe
prognozy i prezentowanie jej w trzech wariantach: pesymistycznym, posrednim
1 optymistycznym. Wyniki prognozy przedstawiane dla okresu 10-letniego oraz
dla okresu nastepnych 30 do 40 lat prezentowane sa w ujeciu co 5 lub 10 lat.

FRD zostat pomyslany jako instytucja gromadzaca zasoby finansowe, ktore
maja by¢ wykorzystane na uzupehienie niedoboru funduszu emerytalnego wyni-
kajacego z przyczyn demograficznych, dlatego uzasadniony jest zakaz zaciggania
pozyczek lub kredytow zawarty w art. 62 ustawy o sus. Fundusz Ubezpieczen Spo-
lecznych, ktérego czgscia jest fundusz emerytalny, za zgoda ministra wlasciwego
do spraw finanséw publicznych moze zaciggaé kredyty, wiec nieracjonalne byto-
by finansowanie niedoboru poprzez zaciggane przez FRD kredyty lub pozyczki.
Ponadto, jak wynika z art. 62 zdanie 2 ustawy o sus, budzet panstwa gwarantuje
wyptate Swiadczen z FUS. Ustawa o sus zawiera jeszcze kilka uregulowan gwa-

29 Zob. art. 29 ust. 1 ustawy z dnia 17 grudnia 1998 r. o emeryturach i rentach z Funduszu
Ubezpieczen Spotecznych, Dz.U. z 2004 r. Nr 39 poz. 353 z pdzn. zm.
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rantujacych wyptate swiadczen z ubezpieczen spotecznych m.in. w art. 2 ust. 3
oraz 53 ust. 2 ustawy o sus. Differentia specifica przytoczonych przepiséw polega
na wskazaniu podmiotow gwarantujacych wyplate §wiadczen, w przypadku art.
2 ust. 3153 ust. 2 ustawy o sus jest to panstwo, w przypadku art. 62 ustawy o sus
jest to budzet panstwa. Nielatwo wyjasni¢ intencj¢ ustawodawcy, zgodnie z ktéra
gwarantem wyplaty §wiadczen jest budzet panstwa, za uzasadnione (w sensie ter-
minologii) uznaé nalezy natomiast gwarancije panstwa czy tez Skarbu Panstwa3’.
Budzet panstwa jest bowiem planem dochodow i wydatkdw uchwalanym w for-
mie ustawy przez obie izby parlamentu®!. Trudno wiec uznaé ustawe za gwaranta
wyplaty Swiadczen. Wydaje si¢, ze zamiarem ustawodawcy bylo uznanie panstwa
lub Skarbu Panstwa za podmiot gwarantujacy wyplate swiadczen, z zastrzeze-
niem jednak, ze w przypadku wystapienia niedoboru odpowiednia kwota powinna
by¢ zapisana w ustawie budzetowe;.

Niektdrzy autorzy wskazuja na niebezpieczenstwo takich rozwigzan. Jesli
panstwo begdzie gwarantowalo wyplate §wiadczen z ubezpieczen spolecznych,
to w razie pojawienia si¢ obaw co do mozliwosci zaspokojenia wyptaty Swiadczen
moze nasili¢ si¢ sktonno$¢ do zmiany ustalonych wczesniej regut gry ubezpiecze-
niowe;j32.

FRD prowadzi dziatalnos$¢ lokacyjna zgromadzonych srodkéw w celu osiag-
nigcia ich maksymalnego bezpieczenstwa i rentownosci. Zapis o maksymalizacji
dwoch przeciwstawnych wartosci ma charakter bardziej socjologiczny niz eko-
nomiczny, poniewaz nie mozna jednoczesnie maksymalizowaé bezpieczenstwa
1 rentownosci. Z ekonomicznego punktu widzenia mozliwa jest maksymalizacja
bezpieczenstwa przy ograniczeniu rentownosci albo maksymalizacji rentownosci
przy ograniczeniu bezpieczenstwa. Intencje ustawodawcy najlepiej opisuje me-
toda optymalizacji, ktora polega na potaczeniu dwoch przeciwstawnych tenden-
cji: zachowania jak najwyzszego poziomu bezpieczenstwa lokowanych srodkéw
z jednoczesnym osiagni¢ciem ich wysokiej rentownosci.

Dzialalnos¢ lokacyjna nie zostala pozostawiona swobodzie organow FRD,
lecz podlega $cistym rygorom wynikajacym z ustawy o sus33. Do 31 grudnia 2001 r.
FRD mégt lokowaé swoje srodki w bonach i obligacjach skarbowych oraz innych
papierach warto$ciowych emitowanych przez Skarb Panstwa. Przepis ten pozo-
stal martwy, poniewaz do konca grudnia 2001 r. na konto FRD nie wptyn¢ta zadna
kwota*,

30 Ustawa o systemie ubezpieczer spolecznych. Komentarz, red. J. Wantoch-Rekowski, To-
run—Warszawa 2007, s. 381.

31 Prawo konstytucyjne, red. W. Skrzydto, Lublin 1996, s. 252.

32 W. Sanetra, Czy bac¢ sie panstwa jako gwaranta ubezpieczer spolecznych?, ,Przeglad
Ubezpieczen Spotecznych i Gospodarczych” 1999, nr 2, s. 2.

33 T. Binczycka-Majewska, op. cit., s. 6.

34 Projekt budzetu oraz planéw finansowych Funduszu Ubezpieczen Spolecznych, Funduszu
Rezerwy Demograficznej i Funduszu Alimentacyjnego na rok 2002, Warszawa 2001, s. 18-19, 31.
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Przewidywano, ze do 31 grudnia 2001 r. FRD bedzie zasilany w srodki fi-
nansowe, wigc w regulacji art. 64 ust. 1 ustawy o sus zapisano, ze po 1 stycznia
2002 r. zarzadzanie srodkami FRD moze by¢ powierzone przez ZUS wybranemu
podmiotowi zewngtrznemu na zasadach okreslonych w ustawie o sus, tj. w art.
64 1 65 oraz w umowie o zarzadzaniu. Tekst pierwotny art. 64 nie zawierat kwoty
granicznej, od ktorej zarzadzanie miato by¢ powierzone podmiotowi zewnetrzne-
mu. Kwota taka w wysokosci 250 000 tys. zt zostala wprowadzona nowelizacja
ustawy, ktora weszta w zycie 1 stycznia 2003 r.33

Wybér zarzadzajacego srodkami zgromadzonymi w FRD odbywa si¢ obec-
nie w trybie negocjacji z ogloszeniem lub negocjacji bez ogloszenia na zasadach
okreslonych w przepisach o zamdwieniach publicznych. Obecnie zastosowanie
ma ustawa z 29 stycznia 2004 r. Prawo zaméwien publicznych (Dz.U. z 2006 r.,
Nr 164, poz. 1163 z p6zn. zm.). W wersji tekstu ustawy o sus obowigzujacego
do 2 marca 2004 r. wybor zarzadzajacego dokonywany byl w trybie przetargu
dwustopniowego lub negocjacji z zachowaniem konkurencji3®.

W 2004 r. ZUS przeprowadzil postgpowanie przetargowe na powierzenie
zarzadzania $srodkéw zgromadzonych w FRD. Do udziatu w przetargu zostato
zaproszonych 13 najwigkszych towarzystw funduszy inwestycyjnych, zarzadza-
jacych kwotami nie mniejszymi niz 0,5 mld zt. Do oceny wynikow przyjeto kon-
strukcje podobna jak w przypadku otwartych funduszy emerytalnych, do oceny
za$ ofert, wysokos$¢ kosztéw zarzadzania. Pomimo duzej liczby zaproszen, prze-
targ uniewazniono ze wzgledu na niewystarczajaca liczbe ofert3”.

W przypadku wybrania podmiotéw zarzadzajacych srodkami zgromadzony-
mi w FRD obowiazuje zasada, wedle ktorej im wigksze srodki, tym mniejsza
ich czescig zarzadza podmiot lub grupa podmiotoéw. Zgodnie z art. 65 ust. 1 usta-
wy o sus zadnemu podmiotowi lub grupie podmiotéw zwiazanych w rozumieniu
przepiséw o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych, nie moze by¢
powierzone w zarzadzanie wigcej niz:

1) 40% srodkow zgromadzonych w FRD, jesli ich warto$¢ nie przekracza
1 000 000 tys. zt,

2) 25% s$rodkéw zgromadzonych w FRD, jesli ich wartos¢ przekracza
1 000 000 tys. z1, a nie przekracza 2 000 000 tys. zi,

3) 15% srodkow zgromadzonych w FRD, jesli ich warto$¢ nie przekracza
2 000 000 tys. zt. Aby zrozumie¢, do jakich podmiotow lub grupy podmiotow
zwiazanych odnosi si¢ ustawodawca, trzeba odpowiednio odwotaé si¢ do ustawy
z 28 sierpnia 1997 r. o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych3S.

35 Ustawa z dnia 18 grudnia 2002 1. o zmianie ustawy o systemie ubezpieczen spotecznych
oraz o zmianie niektérych innych ustaw, Dz.U. z 2002 r. Nr 241 poz. 2074.

36 Ustawa zmieniona ustawa z dnia 29 stycznia 2004 r. Prawo zaméwien publicznych, Dz.U.
72004 1. Nr 19 poz. 177.

37 Fundusz Rezerwy Demograficznej. Prezentacja..., s. 8.

38 Dz.U. 22004 . Nr 159 poz. 1667 z pézn. zm.
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W mysl art. 8 pkt 1 tejze ustawy podmiot zwigzany oznacza w stosunku do da-
nego podmiotu jednostke dominujaca, zalezng lub stowarzyszong w rozumieniu
ustawy z 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2002 r. Nr 76 poz. 694,
z pdzn. zm.) oraz jednostke zalezng od jednostki dominujacej w stosunku do tego
podmiotu. Ustawa o rachunkowosci w art. 3 pkt 37 nakazuje uwazac za jednostke
dominujaca jednostke bedaca spotka handlowa lub przedsiebiorstwem panstwo-
wym, sprawujaca kontrolg nad inna jednostka, a w szczegdlnosci:

a) posiadajacq bezposrednio lub posrednio przez udziaty wigkszos¢ ogdlnej
liczby glosow w organie stanowiacym innej jednostki (zaleznej), takze na pod-
stawie porozumien z innymi uprawnionymi do glosu, wykonujacymi swe prawa
glosu zgodnie z wola jednostki dominujacej,

b) uprawniong do kierowania polityka finansowa i operacyjng innej jednostki
(zaleznej) w sposob samodzielny lub przez wyznaczone przez siebie osoby lub
jednostki na podstawie umowy zawartej z innymi uprawnionymi do glosu, posia-
dajacymi, na podstawie statutu lub umowy spoéiki, tacznie z jednostka dominuja-
ca, wigkszos¢ ogoblnej liczby glosdow w organie stanowigcym, lub

¢) uprawniong do powotywania i odwotywania wigkszosci cztonkow orga-
now zarzadzajacych, nadzorujacych lub administrujacych innej jednostki (za-
leznej),

d) bedaca udzialowcem jednostki, ktorej czlonkowie zarzadu w poprzednim
roku obrotowym, w ciggu biezacego roku obrotowego i do czasu sporzadzenia
sprawozdania finansowego za biezacy rok obrotowy stanowia jednoczesnie wie-
cej niz polowe skladu zarzadu tej jednostki (zaleznej) lub osoby, ktore zostaty
powolane do petnienia tych funkcji w rezultacie wykonywania przez jednostke
dominujaca prawa gtosu w organach tej jednostki (zaleznej).

Za jednostke zalezna uznaje si¢ jednostke bedaca spotka handlowa lub pod-
miotem utworzonym i dziatajacym zgodnie z przepisami obcego prawa handlo-
wego, kontrolowang przez jednostk¢ dominujacg (art. 3 pkt 39 ustawy o rachun-
kowosci). Przez jednostke stowarzyszona rozumie si¢ jednostk¢ bedaca spdtka
handlowa lub podmiotem utworzonym i dzialajacym zgodnie z przepisami ob-
cego prawa handlowego, na ktora znaczacy inwestor wywiera znaczacy wptyw
(art. 3 pkt 41) ustawy o rachunkowosci)®°.

Wspomnie¢ nalezy, ze przepis art. 65 ust. 1 ustawy o sus w obecnej wersji
rozni sie od tekstu pierwotnego poziomem srodkow przekazanych do zarzadza-
nia. O ile obecnie proporcja srodkow oddanych do zarzadzania zalezy od wartosci
srodkéw zgromadzonych w FRD, o tyle pierwotnie podmiot lub grupa podmiotéw
nie mogty zarzadzaé wiecej niz 15% $rodkéw FRD*0. Zmiany nalezy ocenié nega-
tywnie, poniewaz zaktadany poziom zgromadzonych §rodkow w FRD powinien

39 Zob. T. Bificzycka-Majewska, op. cit., s. 7

40 Zmiana przeprowadzona ustawa z dnia 18 grudnia 2002 r. o zmianie ustawy o systemie
ubezpieczen spotecznych oraz o zmianie niektorych innych ustaw, Dz.U. z 2002 r. Nr 241 poz.
2074.
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wynies¢ 20-30 mld zt, a minimalny, przy zatozeniu, ze do FRD bgda wptywacé
tylko $rodki z 1% sktadki emerytalnej, ok. 17 mld zt, wigc putap 2 mld zt zostalby
szybko osiagnigty. Takze ze wzgledu na dlugos¢ trwania procedur pozyskiwania
zarzadzajacych takie zmiany nie byly konieczne. Przy poziomie czesci sktadki
emerytalnej odprowadzanej do FRD okreslonym od 1 stycznia 2003 r. warto$¢
2 mld zostata osiagnigta w 2006 r. Nalezy zaznaczy¢ rowniez, ze ZUS dobrze
radzi sobie z lokowaniem srodkéw z FRD przy dos¢ niskich kosztach, wigc nie-
racjonalne wydaje si¢ powierzanie niewielkich srodkow podmiotowi zewngtrzne-
mu, ktéry generowalby koszty, co pomniejszatoby srodki gromadzone w FRD*!.

Podmiot lub grupa podmiotéw zwigzanych, ktéorym zostanie powierzone za-
rzadzanie srodkami FRD, zobowiazane sg lokowac¢ je w kraju w enumeratywnie
wymienione papiery wartosciowe z zastrzezeniami wyrazonymi w rozporzadze-
niu wydanym przez ministra wlasciwego do spraw zabezpieczenia spotecznego
W porozumieniu z ministrem wlasciwym do spraw finanséw publicznych. Zarza-
dzajacy zgodnie art. 65 ust. 2 ustawy o sus moze lokowaé srodki FRD wylacz-
nie w:

1) bonach, obligacjach skarbowych i innych papierach warto$ciowych Skar-
bu Panstwa,

2) papierach wartoSciowych emitowanych przez gminy, zwiazki gmin i mia-
sto stoleczne Warszawa,

3) dhuznych papierach wartosciowych gwarantowanych przez Skarb Pan-
stwa,

4) akcjach i obligacjach zdematerializowanych zgodnie z przepisami ustawy
z 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi*?,

5) obligacjach emitowanych przez spdtki publiczne w rozumieniu ustawy
z 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow fi-
nansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych®>.

Ustawodawca nie ograniczyt mozliwosci lokowania srodkéw FRD jedynie
do wyzej wskazanych papieréw warto$ciowych. Realizujac dyrektywe dotyczaca
sposobu lokowania srodkéw FRD w celu osiagnigcia maksymalnego bezpieczen-
stwa i rentownosci, dopuszczono mozliwos¢ lokowania przez ZUS $rodkéw FRD
bezposrednio w jednostkach uczestnictwa funduszy inwestycyjnych. Zakupu jed-
nostek uczestnictwa dokonuje si¢ w trybie negocjacji z ogloszeniem lub negocjacji
bez ogloszenia przy odpowiednim zastosowaniu ustawy Prawo zamowien publicz-

41 Zob. Fundusz Rezerwy Demograficznej. Prezentacja. .., s. 15, E-W., NIK wystawil laurke
ZUS, ,,Rzeczpospolita” z 19.05.2007; Wystapienie ws. Kontroli ZUS i FRD za rok 2006, Najwyzsza
Izba Kontroli, Dyrektor Departamentu Pracy, Spraw Socjalnych i Zdrowia, sprawa nr P/06/09, War-
szawa, kwiecieni 2007 r., opublikowano 9.07.2007 r., s. 7, oraz Wystapienie ws. Kontroli ZUS i FRD
za rok 2007, Najwyzsza Izba Kontroli, Dyrektor Departamentu Pracy, Spraw Socjalnych i Zdrowia,
sprawa nr P/07/109, Warszawa, maj 2008 r, opublikowano 25.06.2008 r., s. 9.

42 Dz.U. 22005 r. Nr 183 poz. 1538 z pézn. zm.

43 Dz.U. 22005 r. Nr 184 poz. 1539 z pézn. zm.
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nych. Warunkiem zakupu jednostek uczestnictwa wybranych funduszy inwestycyj-
nych jest ich polityka inwestycyjna okreslona w statucie i faktycznie realizowana,
ktora nie jest sprzeczna z wymogami lokacyjnymi okreslonymi w art. 65 ust. 2
13 ustawy o sus, tj. srodki lokowane sa w kraju i w wybrany katalog papieréw war-
tosciowych oraz w sposob przewidziany w umowie o zarzadzanie ksztattowanej
rozporzadzeniem wydanym na podstawie art. 65 ust. 3 ustawy o sus.

Delegacja ustawowa dla ministra wtasciwego do spraw zabezpieczenia spo-
lecznego 1 wlasciwego do spraw finansow publicznych wskazala:

1) obowiazkowe istotne elementy, ktore powinna zawiera¢ umowa o zarza-
dzanie §rodkami FRD, z uwzglednieniem w szczegdlnosci okreslenia obowiaz-
kow 1 praw uprawnionego podmiotu zewngtrznego oraz oplaty za zarzadzanie,

2) dopuszczalne proporcje udziatu poszczegdlnych lokat srodkéw FRD,
z uwzglednieniem ryzyka inwestycyjnego oraz celéw powotania FRD,

3) sposoblokowaniasrodkow,ze sSrodkdw, oktorychmowawart. S8ust. 2 pkt2,
z uwzglednieniem w szczegdlnosci termindw zakupu papierow warto$ciowych,

4) szczegotowy sposob ustalania kosztéw, o ktorych mowa w art. 59 ust. 3,
z uwzglednieniem w szczegodlnosci kosztdw, ktore moga by¢ uznane za koszty
zarzadzania Srodkami FRD.

Odpowiednie rozporzadzenie zostalo wydane przez ministra gospodarki oraz
ministra pracy i polityki spotecznej z 24 stycznia 2003 r. w sprawie lokowania
srodkéw Funduszu Rezerwy Demograficznej**. W pierwszej kolejnosci okreslito
dopuszczalne proporcje lokat sSrodkéw FRD. Lokaty nie moga przekroczy¢ nastg-
pujacych wartosci srodkéw FRD:

1) 100% — w bony, obligacje skarbowe i inne papiery warto$ciowe Skarbu
Panstwa,

2) 20% — w papiery wartoSciowe emitowane przez gminy, zwigzki gmin
1 miasto stoteczne Warszawa,

3) 80% — w papiery warto$§ciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa,

4) 30% — w akcje zdematerializowane, zgodnie z przepisami ustawy
z 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi*’,

5) 20% —w obligacje zdematerializowane zgodnie z przepisami ustawy o ob-
rocie instrumentami finansowymi, z wytaczeniem obligacji, dla ktoérych proporcje
zostaty okreslone w punktach 1-3,

6) 5% — obligacje emitowane przez spoiki publiczne, w rozumieniu ustawy
z 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow fi-
nansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych*®.

Laczna suma lokat, o ktéorych mowa w punktach 4—6, nie moze przekroczy¢
40% wartosci srodkow FRD, z zastrzezeniem, ze taczna suma lokat u jednego
emitenta nie moze przekroczy¢ 10% $rodkéw FRD oraz 20% jednej emisji papie-

4 Dz.U.z2003 r. Nr 31 poz. 256 z pozn. zm.
4 Dz.U. 22005 r. Nr 183 poz. 1538 z pézn. zm.
46 Dz.U. 22005 1. Nr 184 poz. 1539 z pézn. zm.
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ru wartosciowego. Rozporzadzenie dopuszcza rowniez lokate srodkow w depo-
zyty bankowe i bankowe papiery wartosciowe do 40% srodkow FRD, przy czym
suma lokat w papiery wartoSciowe jednego banku nie moze przekroczy¢ 10%
wartosci FRD. Dopuszczono przekroczenie wartosci wyzej wskazanych propor-
cji lokat, ale na czas nie dtuzszy niz 3 miesiace. Wysokos¢ srodkow FRD i lokat
jest co kwartat kontrolowana przez Zaktad Ubezpieczen Spotecznych.

W rozporzadzeniu okreslono rowniez koszty biezacego zarzadzania srodka-
mi FRD, ktorymi sa:

1) koszty opinii bieglego rewidenta rocznych sprawozdan FRD,

2) optaty za zarzadzanie srodkami FRD pobierane przez podmioty ze-
wnetrzne,

3) koszty zwiazane z realizacja transakcji nabywania lub zbywania aktywow
ze srodkéw FRD, stanowiace rownowartos¢ optat ponoszonych na rzecz oséb
trzecich, z ktorych posrednictwa ZUS korzysta z mocy odrgbnych przepisow,

4) koszty wykonania na potrzeby FRD przez podmioty zewngtrzne eksper-
tyz 1 badan.

Wydatkow innych niz wymienione powyzej nie uznaje si¢ za koszty biezace-
go zarzadzania. Wysokos¢ kosztow jest corocznie okreslana w planie finansowym
FRD i wymagane jest dla nich uzasadnienie.

Wykaz obowiazkowych, istotnych elementéw umowy o zarzadzanie srodka-
mi FRD zostal umieszczony w zataczniku do rozporzadzenia z dnia 24 stycznia
2003 r. Zgodnie z zatacznikiem do istotnych elementéw umowy naleza:

1) oznaczenie stron i 0sOb reprezentujacych FRD oraz uprawniony podmiot
zewnetrzny,

2) okreslenie celu, dla ktorego strony zawieraja umowg; celu polegajacego
na lokowaniu §rodkow FRD w sposob gwarantujacy osiagnigcie ich maksymalne-
go bezpieczenstwa i rentownosci,

3) definicje podstawowych terminéw uzytych w umowie,

4) obowiazki i prawa uprawnionego podmiotu,

5) ustalenie dni wyceny srodkéw FRD,

6) okreslenie sposobu sktadania sprawozdan statutowym organom FRD
przez uprawniony podmiot zewnetrzny,

7) okreslenie rocznej stawki za zarzadzanie srodkami FRD,

8) okreslenie oplaty stanowiacej wynagrodzenie uprawnionego podmiotu
zewngetrznego w dniu wyceny wartosci srodkéw FRD,

9) okreslenie ograniczen w zakresie dzialalno$ci uprawnionego podmiotu
zewngetrznego, powodujacych obowiazek uzyskania na okreslone dziatania zgody
organdéw FRD,

10) okreslenie okolicznosci i termindéw, w ktdrych uprawniony podmiot
zewnetrzny lub FRD moga wypowiedzie¢ umowe, oraz okreslenie zwiazanych
z tym praw i obowiazkow stron,
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11) okreslenie okolicznosci, za ktére ponosi odpowiedzialno$¢ uprawnio-
ny podmiot zewngtrzny, okolicznosci, za ktére uprawniony podmiot zewnetrz-
ny nie odpowiada, oraz kar umownych za naruszenie postanowien umowy przez
uprawniony podmiot zewngtrzny,

12) postanowienia koncowe, w ktorych nalezy okresli¢:

— sposdb i forme¢ zmiany umowy, sposob i form¢ zawiadomien pochodzacych
od uprawnionego podmiotu zewnetrznego,

— przepisy, ktore beda obowigzywaly w zakresie nieuregulowanym postano-
wieniami umowy,

— klauzule arbitrazowa dotyczaca rozstrzygania sporow migdzy stronami
umowy,

13) podpisy stron umowy oraz liczbe sporzadzonych egzemplarzy umowy.

Chociaz nie zostata zawarta umowa z zadnym podmiotem zewnetrznym,
to przepisy rozporzadzenia w sprawie lokowania §rodkow FRD stanowa dla ZUS,
aktualnie zarzadzajacego srodkami FRD, dyrektywe lokowania tych srodkow.
Wynika to m.in. z kolejnosci zamieszczania w rozporzadzeniu regulowanych
kwestii w inny sposob niz w ustawie o sus. O ile w ustawie obowiazkowe ele-
menty umowy zostaty wyliczone na pierwszym miejscu, o tyle w rozporzadzeniu
zajmujq miejsce ostatnie, i to w formie zatacznika do rozporzadzenia.

Do konca 2007 r. ZUS dobrze wywiazywatl si¢ z zarzadzania srodkami FRD
przede wszystkim ze wzgledu na stope zwrotu i niskie koszty. Takze polityka
inwestycyjna ZUS byla zgodna z ustawa o sus i rozporzadzeniem z 24 stycznia
2003 r. Stopa zwrotu calosci aktywow FRD w 2007 r. wyniosta 5,51%. Cele in-
westycyjne okreslone w ,,Polityce inwestycyjnej Funduszu Rezerwy Demogra-
ficznej” oraz rekomendacjach Komitetu do spraw Aktywow Finansowych zostaty
w 2007 r. osiagniete*’. Struktura portfela FRD na koniec 2007 r. ksztattowata sig
nastgpujaco: akcje —22,7%, bony skarbowe — 1,4%, obligacje skarbowe — 65,4%,
lokaty — 10,5%. Dla poréwnania struktura na koniec 2006 r. wygladata nastepuja-
co: akcje — 29,8%, bony skarbowe — 32,1%, obligacje skarbowe — 32,0%, lokaty
—6,1%%.

Podsumowujac polityke lokacyjng FRD, nalezy podkresli¢, ze problematyce
tej ustawodawca poswiecit polowe artykutow ustawy o sus dotyczacych FRD,
w tym tych najbardziej rozbudowanych, ktore sa uszczegoétawiane za pomoca roz-
porzadzenia. Jednak w Zadnym przepisie ustawy o sus czy rozporzadzeniu w spra-
wie lokowania $rodkéw Funduszu Rezerwy Demograficznej nie uregulowano
kwestii odpowiedzialnosci podmiotow zarzadzajacych srodkami FRD. Zagadnie-
nie to jest poruszane jedynie w zataczniku do rozporzadzenia jako obowiazkowy
element umowy o zarzadzanie §rodkami FRD. Podmiot zarzadzajacy srodkami

47 Sprawozdanie z dzialalno$ci Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych za rok 2007..., s. 30-31.
8 Ibidem, s. 30.
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FRD dysponuje pienigdzmi publicznymi, wiec jego odpowiedzialnos¢ za nie po-
winna by¢ przedmiotem regulacji ustawowej, a nie tylko umownej. W przypadku
sporu, przy obecnej regulacji, musi si¢ on przenies¢ na droge sagdowa, ktora moze
okaza¢ si¢ bardzo dtuga i kosztowna. Wprowadzenie zasad odpowiedzialnosci
za zarzadzanie srodkami FRD w formie ustawowej stanowitoby lepsza ochro-
n¢ zgromadzonych w FRD zasobow. Biorac pod uwage plany bezterminowego
dziatania FRD i uruchomienia srodkéw z prywatyzacji do jego zasilania, celo-
we jest wprowadzenie regulacji ustawowych dotyczacych odpowiedzialnosci ze-
wnetrznych podmiotéw zarzadzajacych $rodkami FRD*.

Z przedstawionej analizy FRD wynika, Ze jest to instytucja, ktéra nie spetnita
do konca swojej roli. Projektowana byta jako zabezpieczenie na wypadek powsta-
nia finansowych skutkéw nieréwnowagi demograficznej w systemie ubezpieczen
spotecznych. W pierwszym okresie, w ktorym FRD miat dzialaé, nie wptywaty
do niego zadne srodki. W roku, w ktérym srodki miaty zacza¢ naptywac, ustawo-
dawca obnizyl kwote odpisu ze sktadki emerytalnej na jego rzecz z 1% do 0,01%,
co spowodowato, ze nie zostal osiagniety planowany poziom wptywdw. Z jednej
strony obnizenie czesci sktadki emerytalnej przekazywanej do FRD bytoby zgod-
ne z postulatami doktryny i krytyczng opinia na temat powstania FRD w formie
okre$lonej w ustawie o sus®’. Z drugiej jednak strony spowodowato zmniejszenie
wpltywow do Funduszu i calkowicie zaprzeczyto celowi, do jakiego zostat po-
wotany. Skoro od 1 stycznia 2009 r. mozliwe jest uruchomienie srodkéw z FRD
w celu uzupethienia niedoboru w funduszu emerytalnym, to zgromadzone srodki
powinny mie¢ znaczacy, a nie symboliczny wplyw na uzupetnienie deficytu. Dla-
tego tez nalezatoby rozwazy¢ albo likwidacje FRD, gdyz nie spetnia funkcji, jaka
zostata mu przypisana, albo zapewni¢ FRD takie wplywy, ktére spowodowatyby
optymalne ich pomnazanie oraz odpowiedni poziom uzupetiania funduszu eme-
rytalnego. Rola edukacyjna, ktora niektdrzy przypisuja FRD, to za mato, szcze-
g6lnie w kontekscie obcigzenia budzetu panstwa’!.

49 Por. B. Wiktorowska, op. cit.

0 M.in. U. Kalina-Prasznic, Uwagi na temat reformy ubezpieczenia spolecznego pracowni-
kow, ,,Praca i Zabezpieczenia Spoteczne” 1999, nr 1, s. 7.

>l B. Marczuk, op. cit.
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