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Wynik inwestycji w ró żżżżne klasy aktywów 
(wykres pogl ąąąądowy na bazie danych 
rzeczywistych 1964-1999)
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Efekt procentu sk łłłładanego

4 * 100% udział akcji * 45% udział akcji

Okres inwestycji - 35 lat
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Okres inwestycji - 45 lat
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Stopa zast ąąąąpienia przy obecnym 
systemie

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

35%

40%

1357911131517192123252729313335

Okres do emerytury

S
to

pa
 z

as
tą

pi
en

ia

95% akcji (2002)

30% akcji (1994)

30% akcji (1984)

30% akcji (2002)

30% akcji (teoretyczny)



6

Ryzyko inwestycji w akcje, obligacji i 
instrumenty rynku pieni ężężężężnego
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Okres inwestycji w latachŹródło: Jeremy J. Siegel
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Stopy zastapienia dla ró Ŝnych krajów vs. udział emerytur z prywatnych 
oszcz ędno ści w emeryturze ogółem 
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System w obecnym kszta łłłłcie

Niska stopa zast ąąąąpienia i wysoki 
udzia łłłł prywatnych oszcz ęęęędno śśśści w 
emeryturze

Niska stopa zast ąąąąpienia i niski 
udzia łłłł prywatnych oszcz ęęęędno śśśści w 
emeryturze – najgorsza sytuacja

Wysoka stopa zast ąąąąpienia i niski 
udzia łłłł prywatnych oszcz ęęęędno śśśści w 
emeryturze
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Maksymalny i rzeczywisty udzia łłłł akcji w 
portfelach funduszy emerytalnych

Źródło: OECD
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Multifundusze - strategie

� System obecny

� 30% udział akcji w całym okresie oszczędzania

� System obecny + fundusz bezpieczny

� 30% udział akcji, zmniejszany do 0% na 5 lat przed przejściem na emeryturę

� Multifundusze w wersji rekomendowanej

� 80% udział akcji, stopniowo zmniejszany do 5% w okresie od 25 do 5 lat przed emeryturą

� Fundusze dopasowane do wieku (rozwi ąąąązanie klasyczne)

� 95% udział akcji stopniowo zmniejszany do 20% w okresie od 15 do 2 lat przed emeryturą

� Strategia agresywna

� 95% udział akcji w całym okresie oszczędzania
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Wzrost (spadek) emerytury z II filara w 
relacji do rozwi ąąąązańńńń obowi ąąąązująąąących 
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