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Rachunek zyskow i strat jako zrodlo informacji oceny
efektywnosci OFE w okresie badawczym 2012-2014

Izabela Witczak”

Streszczenie: Cel — Celem artykutu jest przedstawienie rachunku zyskow i strat jako zrodta informacji oceny
efektywnosci OFE. Gtéwna teza opracowania wynika z faktu, ze rachunek zyskow i strat dostarcza menedze-
rom informacji o charakterze finansowym, ktore sa podstawa oceny dziatan jednostki. Obowiazujaca formu-
fa rachunku wynikow budzi pewne kontrowersje, ale pomimo niedoskonato$ci jest cennym zrodtem analizy
finansowej.

Metodologia badania — Zastosowane metody badawcze zostaly zdeterminowane gtownym celem opracowania.
Autorka wykorzystata informacje pozyskane ze sprawozdan finansowych otwartych funduszy emerytalnych
oraz zasobow internetowych.

Wynik — Dokonujac analizy, postawiono wnioski dotyczace dziatalnosci OFE.

Oryginalnos¢/Wartos¢ — Opracowanie wskazuje na warto§¢ rachunku zyskow i strat w ocenie omawianych
jednostek.

Stowa kluczowe: otwarte fundusze emerytalne, rachunek zyskow i strat, efektywnosé

Wprowadzenie

Rachunek zyskow i strat jest istotnym elementem sprawozdania finansowego i waznym
zrodtem informacji. W celu ochrony interesé6w odbiorcow tych informacji, zarowno we-
wngtrznych, jak i zewngtrznych, istotne jest przestrzeganie cech jakosciowych sprawozda-
nia. To gwarancja uzytecznos$ci informacji. Nie bez znaczenia jest fakt, ze rachunek zyskow
i strat informuje nie tylko o wyniku finansowym funduszy, lecz takze o strukturze jego
tworzenia. Zadaniem funduszy emerytalnych jest inwestowanie srodkow pienigznych celem
osiagnigcia zysku, przy jednoczesnym przestrzeganiu zasady ograniczenia poziomu ryzyka
inwestycyjnego, dlatego warto sprawdzaé, jaki jest stopien efektywnosci OFE. Nalezy za-
znaczy¢, ze nauki ekonomiczne nie definiuja jednoznacznie pojgcia efektywnosci. Literatura
naukowa przedstawia wiele metod pomiaru i oceny efektywnos$ci funduszy emerytalnych.
Niniejsze rozwazania prezentuja tzw. efektywno$¢ techniczng, a wige stosunek uzyskanych
efektoéw do poniesionych naktadow.

* dr Izabela Witczak, Spoteczna Akademia Nauk w Lodzi, e-mail: izabelawitczak@op.pl
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1. Istota otwartych funduszy emerytalnych

Reforma systemu emerytalnego w Polsce w 1999 roku wprowadzita II filar, tworzony przez
otwarte fundusze emerytalne (OFE), zarzadzane przez Powszechne Towarzystwa Emerytalne
(PTE). Sa one tworzone na mocy Ustawy z 27 sierpnia 1997 o organizacji i funkcjonowaniu
funduszy emerytalnych, po uzyskaniu zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego. Gtéwnym
celem dziatalno$ci OFE jest gromadzenie i inwestowanie sktadek cztonkéw funduszu z prze-
znaczeniem na wyplacanie okresowych lub dozywotnich emerytur kapitalowych cztonkom
funduszu po osiagnigciu przez nich wieku emerytalnego.

Pierwszego lutego 2014 weszta w zycie Ustawa z 6 grudnia 2013 o zmianie niektoérych
ustaw w zwiazku z okresleniem zasad wyptaty emerytur ze srodkéw zgromadzonych
w otwartych funduszach emerytalnych. Jedna ze zmian umozliwiata ubezpieczonemu
dokonanie wyboru w terminie od 1 kwietnia do 31 lipca 2014 roku, czy calg sktadke
chce przekazywa¢ do ZUS-u, czy pewien jej procent odprowadza¢ do otwartych funduszy
emerytalnych.

Zmianie ulegta rowniez wysoko$¢ sktadki przekazywanej do OFE. W sytuacji prze-
kazywania sktadki do otwartego funduszu emerytalnego czg$¢ sktadki na ubezpieczenie
emerytalne wynoszaca 2,92% podstawy wymiaru sktadki jest odprowadzana przez ZUS
do otwartego funduszu emerytalnego wybranego przez ubezpieczonego. Z kolei podstawe
wymiaru sktadki w wysokosci 4,38% ZUS ewidencjonuje na subkoncie.

Istotna zmiana dotyczy pobieranych przez OFE optat. Obecnie otwarty fundusz emery-
talny moze pobiera¢ oplaty wylacznie w formie potracenia okres$lonej procentowo kwoty
z wplacanych sktadek, jednak nie wigkszej niz 1,75%. Zmniejszenie tej oplaty jest dosyc
znaczace, gdyz jej poprzednia wysokos¢ wynosita 3,5%. Potracenia dokonuje si¢ przed
przeliczeniem sktadek na jednostki rozrachunkowe (Rzecznik Ubezpieczonych 2014).

Mniejsze oplaty sa takze naliczane przez ZUS od sktadek przekazywanych prze OFE.
Obecnie wynosza one 0,4% (a wynosity 0,8%).

Jak zobrazowano w tabeli 1, liczba sktadek przekazywanych z ZUS-u do OFE w latach
1999-2013 nieustannie rosta. Liczba cztonkéw OFE na koniec maja 2014 roku wynosita
16,7 mln oséb. Natomiast w wyniku wprowadzonych zmian w sierpniu 2014 roku liczba
ta wyniosta jedynie okoto 2,5 mln os6b. Nowa sytuacja moze wigc spowodowaé zmiang
efektywnosci dziatalnosci OFE.
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Tabela 1

Sktadki przekazane przez ZUS do otwartych funduszy emerytalnych

Sktadki Odsetki Liczba sktadek
Okres

(mln z}) (tys. szt.)
19.05.1999 —31.12.2008 116 060,3 27259 1162 565,2
w tym: 2008 20 460,6 483,0 161 250,2
19.05.1999 — 31.12.2009 137 383,6 2920,8 1316 692,5
w tym: 2009 213233 194,9 154 127,2
19.05.1999 —31.12.2010 1490,6 3086,4 1490 646,0
w tym: 2010 26 697,9 183,3 173 953,6
19.05.1999 — 31.12.2011 16739 3233,1 1674 470,8
w tym: 2011 15 605,0 146,6 183 293,0
19.05.1999 —31.12.2012 184 327,9 3296,2 1855317,1
w tym: 2012 83472 63,1 180 846,3
19.05.1999 —31.12.2013 195 137,3 3541,1 2048 844,2
w tym: 2013 10 809,4 245.0 193 527,1

Zrodlo: GUS 2013.
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Co jest istotne, OFE nie moga inwestowa¢ w obligacje Skarbu Panstwa lub obligacje gwa-
rantowane przez Skarb Panstwa (wykres 1). Poza tym musza lokowaé pewna czg$¢ aktywow
w akcje. [ tak, do konca 2014 roku — minimum 75%, do konca 2015 — 55%, do konca 2016 — 35%,
do konca 2017 — 15%. Od 1 lipca 2014 roku nastapito uwolnienie limitow inwestycyjnych
dotyczacych lokowania aktywoéw OFE. W wyniku tego sktadki przekazywane do OFE sa
lokowane w realng gospodarke, co ma pozytywny wpltyw na tempo wzrostu gospodarczego.
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Wykres 1. Struktura portfela inwestycyjnego OFE w wybranych okresach (%)

Zrodto: opracowanie na podstawie www.knf.gov.pl.
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2. Przydatnos$¢ informacyjna rachunku zyskow i strat

Rachunek zyskoéw i strat jest istotnym elementem sprawozdawczosci finansowej. Sporzadzaja
go obligatoryjnie wszystkie podmioty gospodarcze, bez wzgledu na formg organizacyjno-
-prawna. Rachunek zyskow i strat dokonuje pomiaru efektu dokonan jednostki w okreslonym
czasie, co oznacza, ze ma dynamiczny charakter i jest przeznaczony dla szerokiego kregu
odbiorcow.

W Polsce reguty pomiaru i prezentacji rachunku zyskéw i strat reguluje Ustawa o ra-
chunkowosci z 29 wrzesnia 1994 roku, zmieniona poprzez nowelizacj¢ uchwalong 18 marca
2008 roku. W poréwnaniu z zasadami wyceny aktywow i pasywow polskie prawo bilan-
sowe prezentuje zasady ustalenia wyniku finansowego bardzo pobieznie. Artykut 3, ust. 1,
pkt 30 i 31 Ustawy o rachunkowosci definiuje podstawowe kategorie jego pomiaru, jakimi
sa przychody i koszty. Jako najwazniejsza kwesti¢ tego obszaru traktuje moment osiagnigcia
przychodu i poniesienia kosztu. Przychody i koszty w okresie sprawozdawczym ustala si¢
zgodnie z zasada memoriatowa.

Pomimo réznorodnych definicji nalezy wskaza¢, ze rachunek wynikow jest istotnym
instrumentem pomiaru finansowego wyniku dziatalnosci jednostki, cennym zrodiem
informacji niezb¢dnych do wtasciwego zarzadzania jednostka oraz oceny jednostki przez
audytorium zewngtrzne (Szczepanik 1971: 95). Niezaprzeczalna jest rowniez rola rachunku
wynikow jako koniecznego uzupetnienie bilansu: w bilansie prezentuje si¢ bowiem osiag-
nigty wynik dziatalno$ci jako finalny rezultat finansowy, natomiast w rachunku wynikéw
rezultat ten jest prezentowany w postaci rozwinigtej (Burzym 1980: 415-422).

Wsrod gtéwnych zasad budowy rachunku zyskow i strat nalezy wskaza¢ na wyszczegolnienie
jednorodnych strumieni zdarzen wynikowych (przychodéw i zyskow, kosztow i strat oraz obo-
wiazkowych obciazen wyniku finansowego), przyporzadkowanie tych strumieni do poszczegol-
nych obszardéw dziatalno$ci danego podmiotu, ustalenie ostatecznego wyniku finansowego netto
wraz z posrednimi kategoriami wynikowymi oraz prezentacj¢ informacji dotyczacych zdarzen
wynikowych w wybranym ukladzie sprawozdawczym (Samelak 2004: 144-145).

Przedstawione w rachunku zyskow i strat kategorie kosztow, przychodéw i wynikow
musza by¢ ujete zgodnie z nadrz¢gdnymi zasadami rachunkowosci. Istotne jest, ze informacje
ujete w rachunku maja roznorodne zastosowanie. Te, ktore dotycza zmiennosci wyniku finan-
sowego jednostki, sa wykorzystywane do prognozowania zdolnosci jednostki do generowania
zysku w przysztych okresach oraz do kreowania opinii dotyczacych efektywnosci, z jaka
dana firma ma szanse wykorzysta¢ ewentualne dodatkowe zasoby (Sierpinska, Jacha 2007:
73). Winiarska (1994: 126—128) wsrdd zadan rachunku wynikdéw wyroznia:

1) zadania kontrolne: dostarczanie r6znym komoérkom jednostki biezacych i okresowych
danych liczbowych prezentujacych warto$¢ poniesionych kosztow i uzyskanych przy-
chodow, oceng trafnosci podjgtych wezesniej decyzji, kontrolowanie poszczegdlnych
elementow sktadowych wyniku finansowego przez odpowiednie dzialy jednostki;

2) zadania analityczne: analizg struktury przychodéw, rentownos$ci poszczegolnych
produktow i ustug czy analizg strat i zyskow nadzwyczajnych;
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3) zadania informacyjne: dostarczanie informacji dla celéw sprawozdawczych oraz

przeprowadzania rachunku ekonomicznego i prezentacje wynikow finansowych.

Powyzsze zadania sa ze soba powiazane. Dane przedstawione w rachunku zyskow
i strat pozwalaja przeprowadza¢ analiz¢ wyniku finansowego jednostki oraz elementow
ksztattujacych ten wynik, tzn. przychodow i kosztow.

Rachunek zyskéw i strat wchodzi réwniez w sktad sprawozdania finansowego spo-
rzadzanego przez otwarte fundusze emerytalne. Zakres informacyjny rachunku okresla
Obwieszczenie Ministra Finansow z 25 lutego 2013 roku w sprawie ogloszenia jednolitego
tekstu Rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci
funduszy emerytalnych.

Jednym z glownych strumieni zdarzen wynikowych sa przychody operacyjne oznacza-
jace biezace przychody funduszu, ktore dotycza jego dziatalnos$ci operacyjnej. Zakresem
obejmuja m.in. takie przychody portfela inwestycyjnego, jak wyptacane dywidendy przez
spoitki, ktorych akcjami dysponuje danych fundusz, odpis dyskonta od dtuznych papierow
wartosciowych nabytych ponizej warto$ci nominalnej czy przychody z tytutu udzielonych
przez fundusz pozyczek i kredytow.

Istotna pozycja rachunku wynikow OFE sg koszty operacyjne ponoszone w zwiazku
z biezaca dzialalnoscia funduszy. Elementami tej pozycji sa: koszty zarzadzania funduszem,
zasilenia rachunku premiowego, koszty portfela inwestycyjnego (w tym amortyzacja premii
od dtuznych papierow wartosciowych nabytych powyzej wartosci nominalnej), koszty
zaciagnigtych pozyczek i kredytéw czy rdznice kursowe ujemne.

Istotne pozycje to rowniez zrealizowany zysk z inwestycji oraz niezrealizowany zysk
z wyceny inwestycji. Pierwszy termin dotyczy przeprowadzonych przez fundusz transakcji
papierami warto$ciowymi na ryku wtornym, ktérymi dany fundusz dysponowat. Najczgsciej
dotyczy akcji oraz obligacji notowanych na gietdzie. W sytuacji gdy cena sprzedazy danego
waloru jest wyzsza niz jego cena nabycia, ma miejsce zrealizowany zysk z inwestycji.
Odwrotny przypadek oznacza poniesiong strat¢ ze zrealizowanej inwestycji. Druga ka-
tegoria — niezrealizowany zysk z wyceny inwestycji — jest zwiazana z rynkowa wycena
instrumentow finansowych, ktore pozostaja w portfelu inwestycyjnym funduszu. Jezeli
obecna cena rynkowa danego instrumentu jest wyzsza od ceny jego nabycia, ma miejsce
niezrealizowany zysk z inwestycji. W odwrotnej sytuacji wystepuje strata ze zrealizowanej
inwestycji (Marcinkowska 2007: 218).

3. Analiza efektywnosci funkcjonowania OFE na podstawie rachunku
zyskow i strat

Otwarte fundusze emerytalne mozna oceni¢ wedtug réznych kryteriéw. Jednym z nich
sa wyniki finansowe. Wynika to niewatpliwie z faktu, ze to wta$nie one maja wptyw na
wysoko$¢ emerytury wyplacanej z drugiego filara.
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Tabela 2

Zagregowany rachunek wynikéw otwartych funduszy emerytalnych (wybrane pozycje)

Stan na 31 grudnia

Wyszczeg6lnienie 2012 2013
min z}
Przychody operacyjne 11 346,8 11 403.8
Przychody portfeli inwestycyjnych, w tym: 11 241,8 11 187,7
dywidendy i udziaty w zyskach 3470,1 4038,4
odsetki od dtuznych papieréw warto§ciowych 6964,0 6 589,4
odsetki od depozytow i bankowych papierow wartosciowych 724.8 533,7
odpis dyskonta od dtuznych papieréw wartosciowych nabytych ponizej 74 252
warto$ci nominalnej ’ ?
Przychody ze $rodkow pienigznych na rachunkach bankowych 12,7 12,1
Pozostate przychody 4,5 2,5
Koszty operacyjne 1312,0 15749
Koszty zarzadzania funduszami 1031,7 11228
Koszty zasilania rachunkéw premiowych 146,0 169,2
Koszty wynagrodzen depozytariuszy 21,1 25,1
Koszty portfeli inwestycyjnych 1,0 1,6
Koszty zaciagnigtych pozyczek i kredytow 63,5 80,2
Przychody z tytutu uzupetnienia aktywow funduszy srodkami
zgromadzonymi na rachunkach premiowych —340 67
Pozostate koszty 2,1 53
Wynik z inwestycji 10 034,8 9 828,9
Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 27391,7 10 093,0
Zrealizowany zysk (strata) z inwestycji 25075 13835
Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny 24 884,3 8 709,5
Wynik z operacji 37 426,6 19921,9
Wynik finansowy 37 426,6 19921,9

Zrédto: GUS 2013.

Jak zobrazowano w tabeli 2, na koniec 2013 roku przychody operacyjne otwartych
funduszy emerytalnych wyniosty 11,4 mld zt. Oznacza to, ze w ciggu roku nastapil wzrost
0 0,5%. Ponad 98% przychodéw operacyjnych stanowily przychody portfela inwestycyjnego,
w tym dywidendy i udziaty w zyskach oraz odsetki od dtuznych papieréw wartosciowych.
Analizujac koszty operacyjne, mozna zauwazyc, ze w stosunku do 2012 roku wzrosty 0 20%
1 wyniosty 1,6 mld zt. Ponad 71% tych kosztow to koszty zarzadzania funduszami. Mozna
jednak oczekiwaé, ze koszty obniza si¢ w 2014 roku.

Wynik finansowy odnotowany przez wszystkie otwarte fundusze emerytalne wynosit
19,9 mld zI. Warto$¢ ta wynikata z wyniku z inwestycji w wysokosci 9,8 mld zt oraz zreali-
zowanego i niezrealizowanego zysku w wysokos$ci 10,1 mld zt.

Dla porownania w tabeli 3 przedstawiono wyniki finansowe poszczeg6élnych funduszy.
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Tabela 3

Wyniki finansowe OFE w wybranych okresach (mln zt)

OFE T kwartat 2013 II kwartat 2013  III kwartat 2013 TV kwartat 2013 T kwartal 2014
AEGON -181,0 -29.,6 626,8 238.,5 123,7
Allianz Polska —65,3 -19,9 464,2 137,0 111,0
Amplico -104,9 56,6 1268,1 528,0 155,5
Aviva BZ WBK -612,0 -79,1 36549 939,5 720,0
AXA -152,8 46,6 925,6 254,7 169,9
Generali -107,1 -11,0 804,0 230,2 106,1
ING -379,1 243.8 4022,7 1611,6 5533
Nordea -104,2 146,8 716,8 270,5 155,0
Pekao 42,6 11,1 259,0 80,4 33,7
PKO BP Bankowy -76,9 39,0 726,7 2443 133,0
Pocztylion 41,6 33,3 308,6 92,8 37,6
PZU Zlota Jesien -333,7 151,0 21443 691,5 437,71
WARTA -333 9,8 222,6 74,6 32,4
Razem -2250,8 593,3 16 189,9 5413,6 2768,8

Zrodto: na podstawie danych z www.knf.gov.pl.

Laczny wynik finansowy OFE w I kwartale 2014 wyniost 2,8 mld zt. Warto zauwazy¢, ze
przez dwa ostatnie miesiace tego kwartatu aktywa OFE byty zmniejszone o ponad potowe
(153 mld zt) w zwiazku z ich przekazaniem do ZUS-u. Operacja miata charakter jednorazowy.
Przekazanie aktywow dotyczyto obligacji skarbowych oraz gwarantowanych przez Skarb
Panstwa i byto potaczone z radykalng zmiana limitéw inwestycyjnych. Doprowadzito to do
zmiany profilu inwestycyjnego OFE, dlatego mozna oczekiwac, ze w kolejnych okresach
nastapi zmienno$¢ wynikow inwestycyjnych OFE oraz zwiazanego z tym wzrostu wahan
wartosci aktywow OFE. Z kolei wynik finansowy za caty okres dziatalnosci OFE wyniost
na koniec I kwartatu 2014 118,9 mld zt (www.knf.gov.pl).

Wykorzystujac dane z rachunku zyskow i strat OFE, warto rowniez obliczy¢ wynik
finansowy na jednego czlonka funduszu emerytalnego.

Analiza obje¢to fundusze emerytalne dziatajace na polskim rynku. Na podstawie danych
zawartych w tabeli 4 mozna zauwazy¢, ze w 2012 roku réznica pomigdzy najlepszym
(AVIVA OFE) a najgorszym funduszem (OFE Pocztylion) wynosita 287%. W 2013 roku
najlepszym funduszem byl ING OFE, a najstabszym OFE Pocztylion. Biorac pod uwagg
obydwa okresy, mozna stwierdzi¢, ze najwyzsza warto$¢ wskaznika finansowego na jednego
cztonka funduszu emerytalnego zanotowano w ING OFE. W 2012 roku na jednego cztonka
funduszu przypadto 2996,26 zt wyniku finansowego, a w 2013 — 1796,86 zt. W zwiazku ze
zmianami, jakie nastapity w kwestii OFE w 2014 roku, mozna spodziewac sig, ze kwota ta
ulegnie zmniejszeniu.

Potwierdzeniem obliczen przedstawionych w tabeli 4 sa wyniki finansowe osiagnigte
przez ING. Od II kwartatu 2013 roku fundusz ten uzyskat najwyzsze wyniki finansowe
sposrod wszystkich funduszy.
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Tabela 4

Wynik finansowy na jednego cztonka funduszu emerytalnego w latach 2012-2013

OFE 2012 2013

Nordea OFE 2014,64 1112,98
Amplico OFE 2433,16 1136,91
ING OFE 2996,26 1796,86
Allianz Polska OFE 2226,57 903,87
PKO BP Bankowy OFE 1973,50 974,97
OFE Warta 1597,63 790,25
Aviva OFE 3213,84 1458,44
AXA OFE 1861,57 922,97
OFE PZU ,,Ztota Jesien”  2192,08 1189,84
Generali OFE 1726,24 906,87
Pekao OFE 1612,98 900,04
AEGON OFE 1709,81 695,63
OFE Pocztylion 1117,23 660,80

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie danych z www.knf.gov.pl.

Oceny funkcjonowania OFE mozna réwniez dokona¢ na podstawie stopy zwrotu.
W I kwartale 2014 roku uzyskiwane stopy zwrotu na rynku instrumentéw udziatowych
przewyzszaty stopy zwrotu z rynku dtuznego. Indeks akcji WIG wzrost o 2,1%, WIG20
0 2,6%, podczas gdy indeks obligacji polskich FTSE Global Government Bond Index for
Poland — o 1,1% (tabela 5).

Tabela 5

Stopy zwrotu OFE w wybranych okresach (%)

OFE 1T kwartat 2013 11T kwartat 2013 IV kwartat 2013 1 kwartat 2014
AEGON -0,24 5,42 1,92 2,59
Allianz Polska -0,25 5,57 1,79 2,71
Amplico 0,27 5,79 2,29 1,93
Aviva BZ WBK -0,15 5,97 1,44 2,65
AXA 0,30 5,37 1,42 2,51
Generali -0,09 5,85 1,60 2,19
ING 0,38 6,14 2,32 2,22
Nordea 1,23 5,80 2,06 2,70
Pekao 0,28 6,30 1,83 2,23
PKO BP Bankowy 0,43 6,29 1,90 2,42
Pocztylion 0,68 5,91 1,68 2,01
PZU Ztota Jesien 0,42 5,82 1,79 2,96
WARTA 0,29 6,09 1,89 2,16
Srednie OFE 0,24 5,87 1,84 2,41
WIG -0,89 12,41 1,95 2,12
WIG 20 -5,25 6,50 0,40 2,56
FTSE indeks obligacji polskich ~ —0,94 0,46 1,78 1,11

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie danych z www.knf.gov.pl.
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Uwagi koncowe

Ocena efektywnosci otwartych funduszy emerytalnych jest bardzo istotna. Fundusze eme-
rytalne sa powszechna forma oszczgdzania w celu zapewnienia przyszlej emerytury, dlatego
ich wlasciwym zarzadzaniem zainteresowani sa wszyscy. Nowe przepisy, obowiazujace od
1 lutego 2014 roku, spowodowaty przeksztatlcenie OFE w fundusze akcyjne, podczas gdy
weczesniej byly to fundusze stabilnego wzrostu.

Wazne jest zastosowanie wtasciwych miernikéw oceny efektywnosci OFE. Ustawowe
metody pomiaru i oceny efektywnosci OFE nie wypetniaja swoich zadan w wystarczajacy
sposob, dlatego warto dokonywac analizy rachunku zyskow i strat, aby moc oceni¢ wynik
finansowy poszczegolnych funduszy emerytalnych oraz relacje pomigdzy przychodami
i kosztami.
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PROFIT AND LOSS ACCOUNT AS THE SOURCE OF OPEN PENSION FUNDS EFFICIENCY

Abstract: Purpose — The purpose of this article is focused on Profit and Loss Account as the information source
of open pension funds efficiency.

Methodology — There was used the information taken from the financial statements and internet.

Findings — The data from Profit and Loss Account are an important source of information of the financial esti-
mation of open pension funds.

Originality/Value — The paper is discussed the range of using profit and loss account.
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