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Wstep

W czesci | raportu scharakteryzowano instytucje finansowe przeznaczone
wytacznie produktom emerytalnym: powszechne towarzystwa emerytalne
(PTE) i pracownicze towarzystwa emerytalne (PrTE). W tej czesci zaprezen-
towano przekrojowe informacje dotyczace sytuacji finansowej towarzystw
emerytalnych w 2025 roku — w szczegolnosci przychody, koszty, sytuacje
majgtkowo-kapitatowg. W odniesieniu do PTE dokonano réwniez analizy sy-
tuacji kapitatowej przy uwzglednieniu wymogéw kapitatowych (zaréwno zde-
finiowanych przepisami prawa, jak i wynikajgcych ze stanowiska KNF
w sprawie polityki dywidendowej PTE w 2025 roku'), wynikéw finansowych
oraz wyptaconych dywidend. Zaprezentowano réwniez najwazniejsze infor-
macje dotyczace zarzadzanych przez PTE funduszy emerytalnych — rodzaje
funduszy, wielko$¢ zarzadzanych aktywéw, czynniki determinujgce zmiane
wartosci aktywoéw, informacje o inwestycjach funduszy emerytalnych oraz
uzyskanych stopach zwrotu.

Czes¢ |l raportu prezentuje informacje o produktach dostepnych w Polsce

w ramach Il i lll filaru systemu emerytalnego, {j.:

e otwartych funduszach emerytalnych (OFE),

e pracowniczych programach emerytalnych (PPE),

e indywidualnych kontach emerytalnych (IKE) i indywidualnych kontach
zabezpieczenia emerytalnego (IKZE),

e pracowniczych planach kapitatowych (PPK),

e ogolnoeuropejskich indywidualnych produktach emerytalnych (OIPE).

Przedstawione informacje o tych produktach emerytalnych uwzgledniajg ich
specyfike, w szczegdlnosci rodzaj instytucji finansowych oferujgcych te pro-
dukty, wybrane dane liczbowe dotyczgce m.in. liczby uczestnikow, wpfat, wy-
ptat, zwrotow, a takze aktywdw zgromadzonych na rachunkach uczestnikéw
w latach 2024-2025.

W koncowej czesci raportu wskazano specyficzne informacje dla wybranych

form produktow:

e w odniesieniu do PPE - rejestracje i wykreslenia, sktadki podstawowe
i dodatkowe,

e w odniesieniu do PPK — sktadki podstawowe i dodatkowe, zwroty,

e w odniesieniu do IKE i IKZE — zwroty IKE, IKZE, PPK i transfery z IKE
do/z PPE i z PPK.

Raport stanowi materiat informacyjny dla cztonkéw Komisji Nadzoru Finan-
sowego.

" Stanowisko KNF z dnia 10 grudnia 2024 roku w sprawie polityki dywidendowej w 2025 roku, opubliko-
wane na stronie internetowej KNF pod adresem: https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/Stanowi-
sko_KNF_dot_polityki_dywidendowej_w_2025_roku_91718.pdf
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Podsumowanie

Rok 2025 przyniést historyczne
wzrosty w polskim systemie emery-
talnym. Uczestnicy programow
w ramach Il i lll filara zgromadzili
tacznie aktywa o wartosci 425,6 mid
zt. Kapitat ten powiekszyt sie az
0 118,2 mld zt wzgledem ubiegtego
roku.

W ramach wszystkich form oszcze-
dzania emerytalnego funkcjonowato
21,5 min rachunkéw, o 0,6 min wie-
cej niz na koniec 2024 roku. W 2025
roku, poza OFE, wszystkie produkty
emerytalne  odnotowaly = wzrost
liczby rachunkow.

W 2025 roku sytuacja wszystkich
PTE byta stabilna zaréwno pod
wzgledem kapitatowym, jak i majat-
kowym. Wszystkie podmioty osig-
gnety dodatnie wyniki finansowe,
jednak tgczny wynik finansowy PTE
byt nizszy o 10% niz w roku ubie-
gtym.

Srednia stopa zwrotu wypracowana
przez OFE za 2025 rok wyniosta bli-
sko 42% (w 2024 roku 5%). Z kolei
w okresie ostatnich 5 lat OFE wy-
pracowaty srednig stope zwrotu na
poziomie 125%, czyli o 81 pkt proc.
wyzszg od wskaznika cen towarow
i ustug konsumpcyjnych w Polsce
w analogicznym okresie. W DFE,
w ktorych polityka inwestycyjna jest
bardziej zréwnowazona, stopy te
wyniosty odpowiednio 19% i 41%.

Rok 2025 byt kolejnym okresem
wzrostu wartosci przekazywanych
aktywéw do ZUS w ramach ,suwaka
bezpieczenstwa” — w 2025 roku
warto$¢ Srodkéw  przekazanych
byta 0 2,2 mid zt wyzsza w poréw-
naniu do roku poprzedniego.
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Najwiekszy kapitat na cztonka OFE
przypada na kobiety (roczniki 1974-
1976) oraz mezczyzn (1971-1973)
wchodzgcych w faze ,suwaka”. To
wiasnie ten mechanizm stanie sie
w kolejnych latach gtéwng sitg
ksztattujgcg wartos¢ aktywéw za-
rzgdzanych przez PTE.

Rok 2025 byt czwartym petnym ro-
kiem, w ktérym PPK funkcjonowaty
po zakonhczeniu procesu ich wdro-
zenia. Istotnym aspektem PPK jest
mozliwo$¢ wielokrotnego dokony-
wania zwrotu $rodkéw w trakcie
trwania PPK, bez koniecznosci wy-
pisywania sie z niego. Co wazne, po
wyptacie pracodawca oraz uczest-
nik kontynuujg optacanie sktadek
podstawowych i dodatkowych, co
umozliwia systematyczne odbudo-
wywanie gromadzonych na ra-
chunku Srodkéw. Jednoczesnie
zwroty srodkow dokonywane przez
uczestnikow skutkujg utratg premii
od panstwa oraz pomniejszeniem
kapitatu o potracenia.

Obecnie utrzymuje sie tendencja
wycofywania zgromadzonych przez
uczestnikow PPK srodkéow w ra-
mach zwrotu. Korzystajg oni z moz-
liwosci ustawowych, co moze nega-
tywnie wptyngé na wysokosé przy-
sztych Swiadczen po uzyskaniu
uprawnieh do wyptaty $rodkéw po
osiggnieciu 60 roku zycia.

Warto przy tym przypomnie¢, ze na
2026 roku przypada ustawowy obo-
wigzek przegladu funkcjonowania
PPK, ktory powinien by¢ okazjg do
dokonania niezbednych modyfikacji
tego programu, w celu zwiekszenia
jego atrakcyjnosci oraz liczby
uczestnikow PPK.
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Rosngca swiadomos¢ finansowa
Polakow sprawita, ze w 2025 roku
odnotowano znaczny wzrost popu-
larnoéci IKE i IKZE. Liczba rachun-
kow wzrosta 0 26%, a wartos¢ zgro-
madzonych na nich aktywow zwiek-
szyta sie o ponad 42%. Coraz wie-
cej oséb decyduje sie na samo-
dzielne inwestowanie i zabezpie-
czanie swojej przysztosci na emery-
turze.

2 Ustawa z dnia 7 kwietnia 2022 roku o zmianie ustawy o pracowniczych programach emerytalnych oraz
ustawy o indywidualnych kontach emerytalnych oraz indywidualnych kontach zabezpieczenia emerytal-

nego (Dz. U. z 2022 r. poz. 904).
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Na koniec 2026 roku przypada ko-
niec okresu przewidzianego na do-
stosowanie PPE do ustawy noweli-
zujgcej?. Pomimo podjetych przez
UKNF dziatah majgcych na celu
zwiekszenie swiadomosci wsrdod
pracodawcow prowadzgcych PPE
odnosnie obowigzku dostosowania
programow do tej ustawy, znaczna
czes¢ PPE nadal nie zostata dosto-
sowana.
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Czes¢ |. Towarzystwa emerytalne — wyspecjalizowane instytucje

w systemie emerytalnym

1. Powszechne towarzystwa emerytalne

Na koniec 2025 roku dziatalno$c
prowadzito 8 powszechnych towa-
rzystw emerytalnych, ktére zarza-
dzaty 8 otwartymi funduszami eme-

W ewidencji PPK, prowadzonej
przez Polski Fundusz Rozwoju,
umieszczone sg 2 towarzystwa
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Na koniec 2025
roku dziatalnos¢
prowadzito 8

emerytalne (Nationale-Nederlan- PTE
rytalnymi (OFE) oraz 25 dobrowol- den PTE SA i Pocztylion-Arka PTE
nymi funduszami emerytalnymi SA), ktére mogg zawierac z praco-
(DFE), z czego 19 to fundusze zde- dawcami umowy o zarzgdzanie
finiowanej daty (DFE FZD) zarza- PPK.
dzajgce aktywami zgromadzonymi
w ramach pracowniczych planéw
kapitatowych (PPK).
Tabela 1. Liczba PTE, OFE i DFE na koniec 2024 i 2025 roku
Wyszczegodlnienie 2024 2025
PTE 8 8
OFE 8 8
DFE (tgcznie) 24 25
DFE FZD 18 19

Zrodto: UKNF, obliczenia wtasne

PTE na koniec 2025 roku zarza-
dzaty aktywami netto o fgcznej war-
tosci 301,8 mld zt, w tym 293,5 mid
zt zgromadzone bylo w otwartych
funduszach emerytalnych. Wartos¢
aktywow netto DFE, ktérymi zarza-
dzaty towarzystwa emerytalne na
koniec 2025 roku wyniosta 8,3 mld
zt, z czego 5 mld zt przypadato na
DFE FZD, ktére zarzadzajg srod-
kami PPK. Rok 2025 byt okresem
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dobrej koniunktury na rynku kapita-
towym, co przetozyto sie na zna-
czgce wzrosty wartosci aktywow
funduszy emerytalnych. W naj-
wiekszym stopniu wzrosta wartosé
aktywow DFE zarzgdzajgcych pro-
duktami IKE i IKZE — wzrost 0 50%.
Zagregowana warto$¢ aktywow
netto DFE FZD wzrosta o0 42%, na-
tomiast w przypadku OFE wzrost
ten wyniést 38%.

W funduszach
emerytalnych na
koniec 2025 roku
byly ulokowane
aktywa o warto-
$ci 301,8 mid zt



Tabela 2. Aktywa netto i liczba uczestnikdéw w poszczegdlnych typach fun-
duszy emerytalnych na koniec 2025 roku
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Wyszczegdlnienie Aktywa netto (min zi) Liczba uczestnikéw

OFE 293 534,1 13 967 030
DFE 3328,7 122 277
DFE FZD 4981,0 862 728
Ogétem 301 843,8 14 946 335

Zrédto: UKNF, obliczenia wtasne

Dwa najwieksze PTE zarzadzajg
aktywami funduszy emerytalnych,
ktérych tgczny udziat w wartosci
aktywéw netto wszystkich fundu-
szy emerytalnych wyniost ponad
53%. Udziat tych dwoéch PTE
w rynku, mierzony liczbg czion-
kow, wyniost z kolei prawie 43%.
Wyzszy udziat w rynku mierzony
aktywami  spowodowany  jest

1.1 Aktywa zarzadzane przez PTE

Otwarte fundusze emerytalne

Na koniec 2025 roku otwarte fun-
dusze emerytalne zarzadzaty akty-
wami netto o wartosci 293,5 mid z,
a ich wartos¢ zblizyta sie do po-
ziomu notowanego przed reformg
z 2014 roku.

Podobnie jak w latach ubiegtych,
koncentracja na rynku emerytal-
nym w 2025 roku pozostaje na re-
latywnie wysokim poziomie. Dwa
najwieksze podmioty miaty blisko
53% udziat w rynku pod wzgledem
zarzgdzanych aktywéw, a z kolei 3
najwieksze — 66% (analogicznie
sytuacja wygladata w 2024 roku).
Udziat  poszczegodlnych PTE
w rynku mierzony wartoscig akty-
wow OFE pozostawat na zblizonym
poziomie jak w 2024 roku.

Rok 2025 na polskim rynku kapita-
towym (GPW) byt okresem wyjat-
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przede wszystkim wyzszg warto-
Scig sktadek przypadajgcych na
jednego czionka OFE w relacji do
pozostatych OFE.

Z kolei udziat najmniejszego pod-
miotu w sektorze mierzony warto-
Scig zarzadzanych aktywéw netto
oraz liczbg cztonkéw wynosit od-
powiednio 2% oraz 4%.

kowo silnych wzrostéw kursow ak-
cji. Zmiana WIG i WIG20 w 2025
roku wyniosta odpowiednio 47,3%
i45,3%. Ze wzgledu na dominu-
jace zaangazowanie OFE w instru-
menty udzialowe notowane na
GPW, wynikajgce z uwarunkowan
prawnych, wzrosty cen akcji noto-
wanych na GPW, przetozyly sie na
dynamiczny wzrost wartosci akty-
wow OFE, ktére w stosunku do
konca roku poprzedniego wzrosty
0 80,5 mld zt (38%). Dla poréwna-
nia na koniec 2024 roku w sto-
sunku do 2023 roku aktywa OFE
wzrosty 0 4,9 mld zt (2%).

W okresie ostatnich 5 lat wartos¢
zagregowanych aktywéw netto
OFE podlegata istotnym wahaniom
osiggajac wartosci w przedziale od
131,6 mid zt (13 pazdziernika
2022 roku) do 293,6 mid zt (30
grudnia 2025 roku). Najwieksze

Koncentracja na
rynku OFE pozo-
staje na wyso-
kim poziomie



spadki wartosci aktywow netto
miaty miejsce w 2022 roku i spowo-
dowane byly negatywnymi zmia-
nami indekséw gietdowych w na-
stepstwie wybuchu wojny na Ukra-
inie.

Srednia stopa zwrotu wypraco-
wana przez OFE za 2025 rok wy-
niosta blisko 42% (w 2024 roku

5%). Z kolei w okresie ostatnich 5
lat OFE wypracowaty srednig stope
zwrotu na poziomie 125%, czyli
0 81 pkt proc. wyzszg od skumulo-
wanego wskaznika wzrostu cen to-
waréow i ustug konsumpcyjnych
w Polsce w analogicznym okresie>.

Najwyzsza stopa zwrotu za 2025
wyniosta 45%, a najnizsza 40%.

Wykres 1. Wartos¢ aktywow netto w latach 2021-2025 (mid zt)

350

300

250

200

150

100

31.12.2020 31.12.2021

Zrodto: UKNF, obliczenia wiasne

W 2025 roku wptyw na poziom ak-
tywow netto OFE miata réwniez
dysproporcja pomiedzy wartoscig
skladek emerytalnych wptywaja-
cych zZUS do OFE (4,8 mid z)
a wartoscig srodkow przekazanych
z OFE do ZUS w ramach tzw. ,su-
waka” bezpieczenstwa (11,9 mid
zt). Zgodnie z tym mechanizmem
w okresie 10 lat poprzedzajgcych
osiggniecie przez czionka OFE
wieku emerytalnego, zgromadzony
przez niego kapitat w OFE jest pro-
porcjonalnie umarzany i przekazy-
wany sukcesywnie do ZUS.

31.12.2022

31.12.2023 31.12.2024

Nowe skfadki do OFE nie zniwelo-
waty w 2025 roku negatywnego
wptywu procesu dekumulacji $rod-
kéw zgromadzonych w OFE (patrz
wykres 3). W 2025 roku w procesie
.Suwaka” znajdowatly sie roczniki
mezczyzn urodzonych w 1970 roku
i wczesniej oraz roczniki kobiet uro-
dzonych w 1975 roku i wczesniej.

Kapitat przypadajagcy na 1 cztonka
OFE jest najwyzszy dla rocznikéw
kobiet urodzonych w latach 1974-
1976 oraz dla rocznikéw mezczyzn
urodzonych w 1971-1973, tj. rocz-
nikéw, ktére weszty lub wejdg w ko-
lejnych latach w proces ,suwaka”.

3 Roczne wskazniki inflacji wg GUS wyniosty w latach 2021-2025 odpowiednio: 5,1%, 14,4%, 11,4%,
3,6%, 3,6%, zatem skumulowana inflacja wyniosta w latach 2021-2025: 43,8%.
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Srednia stopa
zwrotu wypraco-
wana przez OFE
za 2025 rok byta
dodatnia i wynio-
sta blisko 42,0%

31.12.2025

Przenoszenie ak-
tywoéw do ZUS

w procesie ,,su-
waka” coraz sil-
niej wpltywa na
wartosc¢ akty-
wow OFE



Oznacza to, ze przenoszenie akty-
wow OFE do ZUS wynikajace
z mechanizmu ,suwaka” bedzie
w kolejnych latach coraz silniej
wptywac¢ na warto$¢ aktywéw za-
rzadzanych przez OFE.
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W 2025 roku warto$é ,suwaka”
byta wyzsza o 2,2 mid zt w porow-
naniu do 2024 roku.

Wykres 2. Wartos¢ sktadek emerytalnych przekazanych do OFE i Srodkéw
przekazanych z OFE do ZUS w latach 2021-2025 (min zt)

_ 4000 3 654 3959
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Zrodto: UKNF, obliczenia wiasne

Dominujagcag pozycje w portfelach
OFE stanowity krajowe instrumenty
udziatowe (80% wartosci portfela
OFE). Udziat tych instrumentéw
w portfelach inwestycyjnych OFE
w 2025 roku ulegt zwiekszeniu o 2
pkt proc. w poréwnaniu do roku po-
przedniego.
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Na koniec 2025 roku poziom zaan-
gazowania OFE w aktywa zagra-
niczne wyniost 13% wartosci za-
gregowanych portfeli inwestycyj-
nych (38 mld zt). OFE nie wykorzy-
stujg zatem w istotnym zakresie li-
mitu na inwestycje zagraniczne,
ktory wynosi 30% wartosci akty-
wow OFE.



Wykres 3. Struktura portfela inwestycyjnego OFE w latach 2024-2025

I 1/

2024

Zrodto: UKNF, obliczenia wiasne

Dobrowolne fundusze emerytalne

Dobrowolne fundusze emerytalne
na koniec 2025 roku zarzadzaty
aktywami netto o wartosci 3,3 mid
zt—oznacza to wzrost 0 1 mid zt
(50%) w skali roku. Na zmiane
wartoéci aktywéw netto w 2025
roku najwiekszy wplyw (57%)
miaty sktadki netto cztonkéw DFE,
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ktore wyniosty 632,5 min zt. Wynik
finansowy wygenerowany w 2025
roku, ktéry wyniost 472,1 min zi,
determinowat pozostate 43%
zmiany wartosci aktywéw netto.
Wszystkie DFE osiggnety dodatni
wynik finansowy.

Na koniec 2025

roku DFE zgro-

madzity aktywa

netto o wartosci
3,3 mid zt



Wykres 4. Wartos¢ zagregowanych aktywow netto DFE w latach 2021-2025
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3 500

liony

3 000

M

2500

2000

1500

1000

500

0

2021 2022

Zrédto: UKNF, obliczenia wtasne

W 2025 roku, podobnie jak w 2024
roku, aktywa DFE inwestowane
byly gtéwnie w akcje spoétek noto-
wanych na GPW, papiery warto-
Sciowe Skarbu Panstwa, zagra-
niczne instrumenty udziatowe, kra-
jowe instrumenty diuzne oraz obli-
gacje emitowane przez BGK.

Na koniec 2025 roku krajowe in-
strumenty udzialowe stanowity
39% portfela inwestycyjnego i ich
udziat byt na zblizonym poziomie
jak w roku poprzednim. Drugg pod
wzgledem wielko$ci udziatu w za-
gregowanym portfelu inwestycyj-
nym DFE kategorig lokat byty pa-
piery wartosciowe Skarbu Panstwa
(gtéwnie obligacje o statym opro-
centowaniu), ktorych udziat byt
wyzszy o 1,2 pkt proc. niz w roku
poprzednim i wynidst 27% wartosci
portfela inwestycyjnego DFE.

Obligacje emitowane przez BGK
stanowity blisko 4% portfela inwe-
stycyjnego. Udziat tych ostatnich
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w portfelu inwestycyjnym spadt o 3
pkt proc. w poréwnaniu do roku po-
przedniego.

W 2025 roku poziom zaangazowa-
nia DFE w zagraniczne aktywa
udziatowe notowane na rynku re-
gulowanym w panstwach innych
niz Polska wyniést 12% zagrego-
wanych portfeli inwestycyjnych
(w2024 roku udziat ten wynosit
niespetna 9,4%).

Aktywa DFE zainwestowane w kor-
poracyjne krajowe instrumenty
dtuzne stanowity z kolei 3%
(w 2024 roku 2,4%) portfela inwe-
stycyjnego DFE.

Srednia stopa zwrotu DFE
w 2025 roku wyniosta 19%. W ana-
logicznym okresie roku poprzed-
niego $rednia stopa zwrotu na
rynku DFE wyniosta 5%. Z kolei
w okresie ostatnich 5 lat DFE wy-
pracowaty srednig stope zwrotu na
poziomie 41%.
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Dobrowolne fundusze emerytalne zdefiniowanej daty

Na koniec 2025 roku w ewidenc;ji
PPK umieszczonych byto 16 insty-
tucji finansowych zarzadzajgcych
funduszami zdefiniowanej daty
(FZD), z ktérych 13 to towarzystwa
funduszy inwestycyjnych, 2 — PTE
i 1 — zaktad ubezpieczen.

W zakresie podmiotow rynku eme-
rytalnego wptaty uczestnikéw PPK
byty odprowadzane do 18 FZD za-
rzgdzanych przez 2 powszechne
towarzystwa emerytalne.

Ponadto na przetomie grudnia
2025 i stycznia 2026 roku instytu-
cie finansowe oferujgce PPK
utworzyly fundusze zdefiniowanej
daty z rokiem docelowym 2070.
Nowe subfundusze sg przezna-
czone dla najmtodszych uczestni-
kom rynku pracy, urodzonym w la-
tach 2008-2012. Na koniec 2025
roku do tych funduszy nie odpro-
wadzono jeszcze wptat na rzecz
uczestnikow.

Wartos¢ aktywow netto FZD za-
rzadzanych przez powszechne to-
warzystwa emerytalne wyniosta
blisko 5 mld zt, a ich udziat w ca-
tym rynku PPK stanowit 11%
(w roku poprzednim byto to 12%).

Najwyzszy udziat w zagregowanej
wartosci aktywow netto FZD (88%
udziat w rynku) posiadaty fundu-
sze zarzgdzane przez towarzy-
stwa funduszy inwestycyjnych®.

Na koniec 2025 roku w FZD zarzg-
dzanych przez powszechne towa-
rzystwa emerytalne najwieksze
aktywa byly zgromadzone w fun-
duszach o zdefiniowanej dacie
2035, 2040 i 2045. Zagregowana
wartos¢ aktywéw netto w tych fun-
duszach wynosita blisko 2,8 mid zt
(56% srodkéw zgromadzonych
w FZD zarzadzanych przez PTE).
Najmniej aktywow byto natomiast
zgromadzonych w FZD 2025, FZD
2060 i FZD 2065 (odpowiednio
295,3 min zt, 216,1 min zt i 36,4
min zt). Na koniec 2025 roku do
FZD zarzgdzanych przez PTE na-
lezato 862,7 tys. cztonkow — liczba
ta wzrosta podobnie, jak w roku
ubiegtym o 12% w skali roku.
Wiegkszos¢ cztonkow gromadzita
srodki w ramach dobrowolnego
oszczedzania w  funduszach
o zdefiniowanej dacie 2035-2055:
taczny udziat liczby cztonkdéw tych
typéw funduszy w ogdlnej liczbie
cztonkdéw FZD DFE wynidst 84%.

4 taczna warto$¢ aktywéw netto zarzgdzanych przez FZD na koniec 2025 roku wyniosta 45,2 mid zt

(w poréwnaniu do 30,3 mld zt na koniec 2024 roku).
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poziomie 5 mid
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Wykres 5. Udziat typow DFE zdefiniowanej daty zarzadzanych przez PTE

w rynku na koniec 2025 roku

Udziat w rynku wedtug

zarzgdzanych aktywow netto

18%

Zrédto: UKNF, obliczenia wtasne

1.2 Przychody i koszty PTE

Struktura i dynamika przychodow

Przychody PTE w 2025 roku wy-
niosty 1,4 mid zl, co oznaczato
wzrost 0 84,2 min zt w stosunku do
roku poprzedniego (6%).

W najwiekszym stopniu pozytyw-
nie na zmiane przychodéw wply-
nety:

— opfata za zarzadzanie -
wzrost o 77,8 min z,

— przychody zwigzane z zarza-
dzaniem DFE — wzrost o0 36,1
min zt,

— przychody z wykorzystania ra-
chunku rezerwowego OFE —
wzrost 0 18,6 min zt.

taczny wzrost przychodow z tych
zrodet wyniost 132,5 min zt.

Wzrost przychodow z tytutu optaty
za zarzadzanie wynikat z wysokich
wzrostéw wartosci aktywow OFE
w 2025 roku. W konsekwenc;ji
przychody z tytutu zarzadzania
OFE wzrosty 0 68% w stosunku do
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Udziat w rynku wedtug

liczby uczestnikéw

roku poprzedniego i
957,6 ml zt.

wyniosty

Stabilny wzrost aktywow OFE
sprawit, ze PTE nie osiggnety
w catym 2025 roku przychodow
z tytutu zwrotu nadptaty ze srod-
kow Funduszu Gwarancyjnego,
w przeciwienstwie do roku ubie-
gtego, gdy ich warto$¢ wyniosta
74,6 min zt. Przychody z tytutu
zwrotu $rodkéw z Funduszu Gwa-
rancyjnego wystepujg, gdy war-
tos¢ srodkéw przypadajgcych na
dany fundusz zgromadzonych
w Funduszu Gwarancyjnym prze-
kroczy 0,3% wartosci aktywéw
netto. Taka sytuacja ma miejsce,
gdy na koniec danego kwartatu
nastgpi spadek aktywoéw zgroma-
dzonych w OFE w poréwnaniu
z poprzednim kwartatem. KDPW
SA, ktory administruje $rodkami
zgromadzonymi w Funduszu
Gwarancyjnym, dokonuje wtedy

URZAD
KOMISJI
NADZORU
FINANSOWEGO

= 2040

m 2045

m 2035

= 2050

2030

= 2055

2025

2060

2065



zwrotu nadwyzki zgromadzonych
$rodkéw finansowych ponad wy-
magang wartos¢ 0,3% wartosci
aktywéw netto OFE. W przypadku
wzrostu aktywow w poréwnaniu do
poprzedniego kwartatu, PTE zobo-
wigzane sg wniesC¢ dopfate do
Funduszu Gwarancyjnego (patrz
rozdziat 1.2.2.).

W 2025 roku OFE zarzgdzane
przez PTE uzyskaty stopy zwrotu
za okres 6 lat w wysokosci wyz-
szej niz wskaznik inflacji w analo-
gicznym okresie®. Spetienie tego
warunku uprawniato PTE do przy-
chodéw z tytutu wykorzystania ra-
chunku rezerwowego OFE, tj. wy-
nagrodzenia o charakterze pre-
miowym za osiggane wyniki zarzg-
dzania aktywami OFE.

Tabela 3. Struktura i dynamika przychodéw PTE w latach 2024-2025

UR|
KOMISJI
NADZORU

ZAD

FINANSOWEGO

2024 2025
Kategoria przychodow Wartosé Udzial Wartosé Udzial Zmiana
(min zh) (min zi)

Przychody z optat od skfadki OFE 72,9 5,5% 75,5 5,4% 2,6
Przychody z optaty za zarzgdzanie OFE 879,8 66,7% 957,6 68,3% 77,8
\I;’vz)zxzzzdg;gvykorzystama rachunku rezer- 56,8 4.3% 75.3 5.4% 18.6
Przychody z tytutu zwrotu.nadp’faty ze srod- 74.6 5.7% 0.0 i 746
kéw Funduszu Gwarancyjnego

gtln:onstaIe przychody z tytutu zarzadzania 52,4 4.0% 62,2 4.4% 9.8
Przychody zwigzane z zarzgdzaniem DFE 65,0 4,9% 101,1 7.2% 36,1
Przychody finansowe 113,7 8,6% 127,7 9,1% 14,0
Ogotem 1318,7 100,0% 1402,9 100,0% 84,2

Zrodto: UKNF, obliczenia wiasne

Struktura i dynamika kosztow

Koszty PTE ogétem w 2025 roku
wyniosty 619 min zti wzrosty 0 43%
w porownaniu do roku poprzed-
niego.

Na wzrost kosztéw w najistotniej-
szym stopniu wptynety koszty z ty-

tutu wplat na Fundusz Gwaran-
cyjny (wzrost o 156,7 min zi, tj.
0 277%).

Drugg pod wzgledem wielkosci
zmiany kategorig kosztow wptywa-
jaca na ogolny poziom kosztow
PTE w 2025 roku byty pozostate
koszty (gtdwnie koszty z tytutu

5 PTE moze wycofac $rodki zgromadzone na rachunku rezerwowym w ostatnim dniu roboczym kwietnia
lub ostatnim dniu roboczym pazdziernika, pod warunkiem ze stopa zwrotu funduszu zarzgdzanego przez
to towarzystwo za okres ostatnich 72 miesiecy, konczacy sie odpowiednio w ostatnim dniu roboczym
poprzedzajgcego miesigca byta nie nizsza niz wskaznik wzrostu cen towardw i ustug konsumpcyjnych
ogotem za ostatnie 72 miesigce, w marcu w stosunku do marca sprzed 6 lat oraz odpowiednio we wrze-

$niu w stosunku do wrzesnia sprzed 6 lat.
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optat na funkcjonowanie organu
nadzoru i Rzecznika Finansowego,
koszty tworzenia rachunku premio-
wego w OFE i koszty finansowe,
ktérych wartos¢ wzrosta o 13 min zt
(wzrost 0 12%). W 2025 roku, od-
miennie niz w roku poprzednim,

wzrosty koszty agenta transfero-
wego OFE i DFE (wzrost 0 5,7 min
zt, tj. 9%) oraz koszty ustug akwizy-
cyjnych na rzecz DFE (6,2 min z,
tj. 50%).

Tabela 4. Struktura i dynamika kosztéw PTE w latach 2024-2025

UKNF |
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2024 2025
Kategoria kosztow £A 1 Zmiana
Wartos¢ Udziat Wartos¢ Udziat
(min zi) (min zi)

Koszty funkcjonowania PTE, w tym: 172,5 39,8% 175,5 28,4% 2,8
K.o.szty funkc;onoyvan/a PTE inne 91,4 21.1% 91.5 14,8% 0,1
niz wynagrodzenia
Koszty wynagrodzen w PTE 81,3 18,7% 84,0 13,6% 2,7

.Koszty agenta transferowego OFE 62,4 14.4% 68.1 11,0% 57

i DFE

Koszty akwizycji OFE i DFE 12,1 2,8% 18,2 2,9% 6,1

Koszty na rzecz ZUS i KDPW 19,0 4,4% 19,6 3,2% 0,6

quzty wplat na Fundusz Gwaran- 56,5 13.0% 213.2 34,4% 1567

cyjny

Pozostate koszty 111,3 25,7% 124,4 20,1% 13,0

Ogétem 4341 100,0% 619,0 100,0% 185,0

Zrodto: UKNF, obliczenia wiasne

W 2025 roku wysokos¢ kosztow
ogétem wzrosta we wszystkich
PTE. Gtdwng przyczyng byt wzrost

1.3 Wyniki finansowe PTE

taczny wynik finansowy netto PTE

w 2025 roku wyniést 643,8 min zt

i byt 0 10% nizszy niz w roku po-

przednim. Na warto$¢ wyniku fi-

nansowego wplynelty  przede
wszystkim:

— przychody z tytutu optaty za za-
rzgdzanie OFE, ktore wyniosty
957,6 min, ktére stanowity 68%
przychodow catkowitych PTE
i miaty najwiekszy wptyw na
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kosztow z tytutu wptat na Fundusz
Gwarancyjny.

wartos¢ osiggnietego wyniku fi-
nansowego netto,

— przychody zwigzane z zarza-
dzaniem DFE, kt6re w 2025 wy-
niosty 101,1 min z, ktérych
udziat w ogdlnej wartosci przy-
chodow wyniost 7,2% i w coraz
wigkszym stopniu wptywa na
wartos¢ wyniku finansowego,

— przychody finansowe, ktore
w 2025 roku wyniosty 127,7



min zt i stanowity 9% og6tu
przychodow.

Po stronie kosztowej najistotniej-
szym determinantem wyniku fi-
nansowego w 2025 roku byly
koszty zwigzane z doptatami do
Funduszu Gwarancyjnego, ktére
wyniosty 213,2 min zt i stanowity
najistotniejszg kategorie kosztéw
z udziatem wynoszacym 34%.
Drugg pod wzgledem istotnosci

pozycjg kosztow wplywajgcg na
wynik finansowy stanowity koszty
bezposrednie funkcjonowania
PTE (gtéwnie koszty wynagrodzen
i ubezpieczenh spotecznych), ktére
stanowity 175,5 min zi, tj. 28,4%
0gotu kosztow. Kolejng kategorig
kosztowg istotnie wptywajgcg na
wartos¢  wyniku  finansowego
w 2025 roku byty pozostate koszty
w wysokosci 124,4 min zt (20,1%
0gotu kosztow).

Wykres 6. Zagregowany wynik finansowy PTE w latach 2021-2025 (mIn zf)

608

445

2021 2022

Zrodto: UKNF, obliczenia wtasne

W 2025 roku wszystkie PTE uzy-
skaty dodatni wynik finansowy.

Na zmiany wynikéw finansowych
wptynety  gtéwnie  rozliczenia
z Funduszem Gwarancyjnym,
ktére najsilniej determinujg wynik
finansowy w duzych PTE. Mecha-
nizm rozliczen z Funduszem Gwa-
rancyjnym, opisany w pkt 1.2.1,
sprawit, ze pomimo historycznych
wzrostow wartosci aktywow zarzg-
dzanych funduszy emerytalnych
i wzroscie gtéwnych przychodow
z tytutu opfaty za zarzadzanie, nie
nastgpita w 2025 roku poprawa
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wynikoéw finansowych w wiekszo-
sci PTE. W PTE zarzadzajgcych
najwiekszymi OFE, w ktérych
koszty z tytutu doptat do Funduszu
Gwarancyjnego byly najwyzsze,
uwarunkowania te wplynety na
spadek wyniku finansowego najsil-
niej. Dodatkowo dwa najwigksze
PTE podlegajg mechanizmowi
prawnemu ograniczajgcemu wy-
soko$¢ wynagrodzenia za zarza-
dzanie OFE do wysokosci 15,5
min zt miesiecznie, co dodatkowo
stanowito bariere wzrostu wyniku
finansowego.
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1.4 Kapitaty PTE
Kapitat wiasny

Na koniec 2025 roku wszystkie
PTE posiadaty kapitaty wtasne na
poziomie wyzszym niz wymagany
przepisami prawa, a ich zagrego-
wana wartos¢ wynosita 2,7 mid zt
(84% sumy bilansowej).

Nadwyzka kapitatow wtasnych po-
nad minimalny wymagany kapitat
wiasny we wszystkich PTE wynio-
sta tgcznie 2,6 mid zt. Wysokos¢ tej
nadwyzki ponad minimalng war-
tos¢ byta najwyzsza w PTE zarza-
dzajagcych duzymi OFE.

Wykres 7. Zagregowany kapitat wtasny PTE i nadwyzka kapitatow wiasnych
ponad minimalny wymagany kapitat wkasny w latach 2024-2025 (min zt)

2613

2024

Zrodto: UKNF, obliczenia wtasne

Na koniec 2025 roku relacja sumy
kapitatow wtasnych PTE i srodkéw
zgromadzonych ~w  Funduszu
Gwarancyjnym do aktywéw netto
zarzadzanych funduszy wynosita
Srednio 1,27% (w 2024 roku byto
to 1,61%). Natomiast stosunek ak-
tywow ptynnych PTE i Srodkow
zgromadzonych ~w  Funduszu
Gwarancyjnym do aktywow netto
OFE wynosit s$rednio 1,30%
(1,62% w 2024 roku). Spadek po-
wyzszych wskaznikéw wynika ze
znaczgcych wzrostéw wartosci ak-
tywéw netto zarzadzanych fundu-
szy emerytalnych.
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Wskaznik pokrycia aktywow netto
OFE kapitatem wtasnym i $rod-
kami Funduszu Gwarancyjnego
we wszystkich PTE wynidst powy-
zej rekomendowanej przez organ
nadzoru wartosci na 2025 roku, {j.
1%. Natomiast wskaznik pokrycia
aktywow netto OFE aktywami
ptynnymi i Srodkami Funduszu
Gwarancyjnego byt w 7 PTE
zgodny z wartoscig rekomendo-
wang (1%). W 1 PTE wskaznik ten
wynosit 0,98%, co jest zwigzane
Z przejeciem zarzadzania innym
OFE.
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Wartos¢ kapita-
tow wiasnych
PTE wynosita
2,7 mld zt, co
stanowito 84%
sumy bilansowej

m Kapitat wtasny

mNadwyzka
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minimalny
wymagany
kapitat
wtasny



Te wskazniki sg réwniez miarami
ryzyka  okreslonymi  w BION.
Oznacza to, ze w okresie, w kto-
rym wskazniki te nie znajdujg sie w
wysokosci oczekiwanej przez or-
gan nadzoru (minimum 1%),
ocena BION wskazuje na podwyz-
szone ryzyko w obszarze ade-
kwatnosci kapitatowej. W 2025

roku $rednia rentownos¢ kapitatu
(ROE) wynosita 25% i spadfa o 4
pkt proc. w stosunku do poprzed-
niego roku.

Najnizsze wskazniki rentowno$ci
odnotowano zas w PTE, ktére za-
rzgdzajg matymi OFE.

Wykres 8. Srednia warto$é wskaznika ROE PTE w latach 2024-2025

29%

2024

Zrodto: UKNF, obliczenia wiasne

Wyplacone dywidendy

W 2025 roku decyzje o wyptacie
dywidendy z zysku za 2024 roku
podjety wszystkie PTE.

taczna kwota wyptat z zysku netto
za 2024 rok, dokonanych przez
PTE w 2025 roku, wyniosta 617,4
min zt, co stanowito 96% sumy zy-
skow netto powszechnych towa-
rzystw emerytalnych. W poréwna-
niu do roku poprzedniego dywi-
denda wyptacona w 2025 roku
byta wyzsza 0 71% (o 256,6 min
zh).
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25%
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Pie¢ PTE wyptacito w formie dywi-
dendy 100% zysku za 2024 rok.
Pozostate podmioty podjety decy-
Zje o czesciowej wyptacie dywi-
dendy (od 58% do 92% zysku za
rok poprzedni).

Wartos¢ kapitatow zapasowych
i rezerwowych pochodzgcych
z zyskow z lat ubiegtych, ktore
mogg by¢ zgodnie z przepisami
Kodeksu spétek handlowych wy-
ptacone w postaci dywidendy, wy-
niosta na koniec 2025 roku 494,5
min zt.
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Srednia rentow-
nos¢ kapitatu
(ROE) wyniosta
25%

m Srednia wartosé

wskaznika ROE

8 PTE podjeto
decyzje o wypta-
cie dywidend

o tacznej warto-
$ci 617,4 min zt



2. Pracownicze towarzystwa emerytalne (PrTE)

Pracownicze towarzystwo emery-
talne, to wyspecjalizowana instytu-
cja finansowa, dziatajgca w formie
spoftki akcyjnej, ktorej wytgcznym
celem jest tworzenie i zarzgdzanie
pracowniczym funduszem emery-
talnym oraz reprezentowanie go
wobec 0sdb trzecich.

PrTE dziatajg w ramach Il filara
systemu emerytalnego, pomnaza-
jac dodatkowe srodki finansowe
pracownikdw, gromadzone w ra-
mach pracowniczych programéw

emerytalnych w formie pracowni-
czego funduszu emerytalnego.

PrTE dziatajagce na polskim rynku
emerytalnym zarzgdzajg po jed-
nym  pracowniczym funduszu
emerytalnym. Sg to towarzystwa,
ktére w odréznieniu od powszech-
nych towarzystw, nie majg celu za-
robkowego, a akcjonariusze ta-
kiego towarzystwa nie majg prawa
do udziatu w zysku rocznym.

21 PrTE zarzadzajagce pracowniczymi funduszami emerytalnymi

(PFE)

Na rynku emerytalnym funkcjonujg
2 pracownicze towarzystwa eme-
rytalne: Pracownicze Towarzy-
stwo Emerytalne ,Nowy Swiat" SA
i Pracownicze Towarzystwo Eme-
rytalne Orange Polska SA, zarzg-
dzajgce pracowniczymi fundu-
szami emerytalnymi.

Pracownicze fundusze emerytalne
to podmioty na polskim rynku,
ktére sg objete Dyrektywg Parla-
mentu Europejskiego i Rady (UE)
2016/2341 z dnia 14 grudnia
2016 roku w sprawie dziatalnosci
instytucji pracowniczych progra-
mow emerytalnych oraz nadzoru
nad takimi instytucjami (IORP).
W 2025 roku miat miejsce prze-
glad przepiséw Dyrektywy, po kto-
rym Komisja Europejska zapropo-
nowata jej zmiane. Przedstawione
zmiany majg na celu wzmocnienie
nadzoru, poprawe zarzgdzania
oraz zwiekszenie przejrzystosci
dziatajgcych w UE pracowniczych
programow emerytalnych.
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Aktualnie trwajg konsultacje nad
zmianami Dyrektywy.

Chociaz PFE sg czescig systemu
dobrowolnego oszczedzania na
emeryture, to ich rola w skali spo-
tecznej w catym okresie funkcjono-
wania pozostaje mniejsza niz
w przypadku pozostalych form
programoéw emerytalnych. Dotych-
czasowa dynamika rozwoju PFE
wskazuje, ze jest to rozwigzanie
mniej popularne, z ktérego korzy-
sta sie rzadziej niz z innych mozli-
wosci  oszczedzania w ramach
trzeciego filaru.

Na koniec 2025 roku w pracowni-
czych funduszach emerytalnych
zgromadzone byty aktywa o tgcz-
nej wartosci 2,9 mid zt.

Gtoéwne pozycje w portfelach PFE
stanowity dluzne instrumenty fi-
nansowe (55% wartosci portfeli
PFE) oraz krajowe i zagraniczne
instrumenty udziatowe (43% war-
tosci portfeli PFE). Pozostate ak-
tywa to srodki pieniezne, depozyty
oraz hipoteczne listy zastawne.
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Na rynku emery-
talnym funkcjo-
nuja 2 pracowni-
cze towarzystwa
emerytalne



Zaréowno PFE ,Nowy Swiat”, jak
i PFE Orange Polska, powierzyty
zarzadzanie aktywami funduszy

2.2 Wybrane dane finansowe PrTE

Na koniec 2025 roku suma bilan-
sowa PrTE wyniosta 3,6 min z
iwzrosta o 0,2 min zt, tj. o 7%
w odniesieniu do stanu na koniec

podmiotom uprawnionym do pro-
wadzenia dziatalnosci w zakresie
zarzadzania portfelami instrumen-
tow finansowych.

oraz naleznosci krotkoterminowe.
Aktywa trwate stanowity 3% sumy
bilansowej — 0,1 min zi.

UKNF |
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Majatek PrTE to
w 97% aktywa

Udziat w ogdlnej sumie bilansowej
2024 roku. at wogoine] L J obrotowe
kapitatébw witasnych wynosit 40%.
Na majagtek PrTE sktadaty sie W strukturze pasywéw znaczacy
gtéwnie aktywa obrotowe (3,5 min udziat miaty zobowigzania krétko-
czyli 97% sumy bilansowej), w kto- terminowe — 1,7 min zt stanowigce
rych dominujgcg pozycjg zajmo- 48% sumy bilansowej (wzrost
waly inwestycje krotkoterminowe 0 0,1 min zt w skali roku).
Tabela 5. Wybrane pozycje aktywow i pasywéw PrTE w latach 2024-2025
(tys. zb)
. i 2024 2025 .
Pozycja aktywow — - — - Zmiana
Wartosé Udziat Wartosé Udziat
Aktywa trwate 1071 3,2% 116,3 3,2% 8,6%
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 75,7 2,3% 96,1 2,7% 26,9%
Aktywa obrotowe 32442 96,8% 3478,6 96,8% 7,2%
Naleznosci krétkoterminowe 984,9 29,4% 1033,7 28,8% 5,0%
Inwestycje krétkoterminowe, w tym: 2 228,6 66,5% 2 406,7 66,9% 8,0%
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 2 228,6 66,5% 2 406,7 66,9% 8,0%
Kapitat wtasny, w tym: 14416 43,0% 1425,2 39,6% -1,1%
Kapitat podstawowy 1 000,0 29,8% 1.000,0 27,8% 0,0%
Kapitat zapasowy 417,7 12,5% 419,3 11,7% 0,4%
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 1909,7 57,0% 2169,8 60,4% 13,6%
Zobowigzania krétkoterminowe 16134 48,1% 1736,9 48,3% 7,7%
Suma bilansowa 3351,3 100,0% 35949 100,0% 7,3%

Zrodto: UKNF, obliczenia wtasne

Zagregowane przychody PrTE
w 2025 roku wyniosty niewiele po-
nad 12 min zt, co oznaczato wzrost
0 1,2 min zt w stosunku do roku po-
przedniego, tj. o niespetna 12%.
Dominujacg pozycje stanowity
przychody z tytutu zarzadzania fun-
duszami emerytalnymi. Wzrost
przychodoéw za zarzgdzanie spo-
wodowany byt wzrostem aktywéw

Strona 21 z 54

funduszy w poréwnaniu do po-
przedniego roku.

Z kolei fgczna wartos¢ zagregowa-
nych kosztow dziatalnosci PrTE
w 2025 roku wyniosta 12,5 min zh.
S3 to koszty zwigzane z zarzadza-
niem PFE, {j.:

- koszty z tytutu powierzenia zarza-
dzania aktywami funduszu,



- koszty z tytutu optat agenta trans-
ferowego i rejestru cztonkéw fundu-
szu,

- koszty z tytutu powierzenia pro-
wadzenia ksigg rachunkowych fun-
duszu oraz koszty ogélne zarza-

PrTE zgodnie ze swoim profilem
dziatalnosci non-profit stara sie op-
tymalizowaé wynik bilansowy.

W sytuacji, gdy uzyskane przez
PrTE przychody nie pokryjg kosz-
tow dziatalnosci, to woéwczas ko-

UKNF |
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W przypadku
gdy przychody
PrTE nie pokry-
waja kosztéw na-
stepuje refinan-
sowanie przez

dzania PrTE, m.in. wynagrodzenia. nieczne jest refinansowanie kosz- pracodawcow
tow dziatalnosci PrTE przez praco- bedacych akcjo-
dawcéw  bedgcych  akcjonariu- nariuszami
szami spotki. spotki
Tabela 6. Przychody PrTE w latach 2024-2025 (tys. zt)
2024 2025
Kategoria przychodéw Zmiana
Wartos¢ Udziat Wartos¢ Udziat
Wynagrodzenie za zarzadzanie PFE 111 100,0% 12,3 99,2% 10,8%
Pozostate przychody operacyjne 0 0,0% 0,0 0,0% X
Przychody finansowe 0,0 0,0% 0,1 0,8% X
Ogétem 11,1 100,0% 12,4 100,0% 11,7%
Zrédto: UKNF, obliczenia wtasne
Tabela 7. Koszty PrTE w latach 2024-2025 (tys. zt)
2024 2025
Kategoria kosztéw Zmiana
Wartos¢ Udziat Wartos¢ Udziat
Koszty zwigzane z zarzgdzaniem PFE, w tym: 11,1 100,0% 12,5 100,0% 12,6%
Koszty z tytutu optat agenta transferowego/rejestru o o o
cztonkow funduszu 0.7 6.3% 0.8 6.4% 14.3%
Koszty z tytutu powierzenia zarzgdzania aktywami fun-
d 4,6 41,4% 53 42,4% 15,2%
uszu
Koszty ogdlne zarzgdzania PrTE, w tym: 5,7 51,4% 6,3 50,4% 10,5%
wynagrodzenia 3,4 30,6% 3,8 30,4% 11,8%
ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 0,9 8,1% 1 8,0% 11,1%
ustugi obce 1,2 10,8% 1,3 10,4% 8,3%
Koszty finansowe 0,0 0,0% 0,0 0,0% X
Ogoétem 111 100,0% 12,5 100,0% 12,6%

Zrodto: UKNF, obliczenia wtasne
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Czesé Il. Produkty emerytalne

3. Rodzaje produktéw emerytalnych w ramach systemu oszcze-

dzania na przysztos¢

Obecny system emerytalny sktada
sie z trzech podstawowych czesci:
e powszechnego filaru reparty-
cyjnego (I filar ZUS),
e powszechnego filaru kapitato-
wego (Il filar OFE),
o dodatkowych, dobrowolnych
form oszczednosci (Il filar).
Na przestrzeni lat w Polsce po-
wstawaly rozne produkty emery-
talne. Jedne byly obowigzkowe,
jak OFE (do 2014 roku), zas$ inne
sg dobrowolne, jak PPE, IKE,
IKZE, PPK czy OIPE. W porzadku

chronologicznym ich lista przed-
stawia sie nastepujgco:

- od 1999 roku otwarte fundusze
emerytalne (OFE) i pracownicze
programy emerytalne (PPE),

- od 2004 roku indywidualne
konta emerytalne (IKE),

- od 2012 roku indywidualne
konta zabezpieczenia emerytal-
nego (IKZE),

- od 2019 roku pracownicze
plany kapitatowe (PPK),

- od 2023 roku ogdlnoeuropej-
skie indywidualne produkty emery-
talne (OIPE).

4. Rozwdj produktéw emerytalnych w 2025 roku

Na rynku finansowym funkcjonuje
szereg instytucji oferujgcych pro-
dukty emerytalne, wsrod ktorych
wystepujg zaréwno podmioty ofe-
rujgce roézne rodzaje produktéw
emerytalnych (PTE, TFI, zaktady
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ubezpieczen), jak réwniez pod-
mioty specjalizujgce sie tylko
w wybranych formach tych pro-
duktow (podmioty prowadzgce
dziatalno$¢ maklerska, banki, pra-
cownicze towarzystwa emery-
talne).

NNNNNNNNNNN

W polskim syste-
mie emerytalnym
istniejg produkty
emerytalne,
ktore funkcjo-
nuja od ponad
20 lat



Tabela 8. Produkty emerytalne oferowane przez poszczegdlne rodzaje in-
stytucji finansowych na koniec 2025 roku

RZAD

u
KOMISJI
NADZORU

FINANSOWEGO

Instytucje Il filar (OFE) PPE IKE IKZE PPK
Powszechne towarzystwa emerytalne 8 - 5 6 2
Pracownicze towarzystwa emerytalne - 2 - - -
Towarzystwa funduszy inwestycyjnych - 15 21 20 13
Podmioty prowadzace dziatalno$¢ maklerskg - - 9 10 -
Zakfady ubezpieczen - 8 12 8 1
Banki - - 14 3 -
Ogotem 8 25 61 47 16
Zrédto: UKNF, obliczenia wtasne
W 2025 roku wzrosta liczba oséb do stycznia 2014 roku zgromadzity W 2025 roku

oszczedzajgcych na cele emery-
talne (za wyjatkiem OFE) oraz
wartos¢  srodkéw  finansowych
zgromadzonych w polskim syste-
mie emerytalnym.

Z uwagi na funkcjonujgcy od po-
czatku dziatalnosci OFE obowia-
zek przystepowania do OFE os6b
rozpoczynajgcych dziatalnos¢ za-
robkowa, w okresie od 1999 roku

one najwiekszg liczbe czionkéw
i najwyzszg kwote aktywow. Z po-
wodu zmiany przepisow prawa —
najpierw w 2011 roku,
a nastepnie w 2014 roku (odejscie
od wymogu obowigzkowej party-
cypacji obywateli w tym segmen-
cie rynku) — liczba cztonkéw OFE
systematycznie maleje, co zostato
omowione w czesci .

Tabela 9. Podstawowe dane o produktach emerytalnych (stan na

31.12.2025 roku)

wzrosta liczba
rachunkéw (za
wyjatkiem
OFE) oraz war-
tosci zgroma-
dzonych srod-
kéw w syste-
mie emerytal-
nym

Produkt Liczba instytucji zarzadza- | Wartos¢ zgromadzonych Liczba rachunkow
jacych srodkami aktywow (min zt) (tys.)

Il filar (OFE) 8¢ 293 534,1 N 13 967,0 W
PPE 25 ¥ 37 555,8 A 716,64
IKE 61 ¢ 31283,4 A 1189,2 A
IKZE 47 ¢ 18 175,4 A\ 770,0 AN
PPK 16 W 45 096,2 A 4902,2 N
Mwzrost WVspadek 4 brak zmiany lub zmiana nieistotna

Zrodto: UKNF, obliczenia wiasne
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Wykres 9. Liczba rachunkéw (tys.) i aktywa systemu emerytalnego (min zt)

w latach 2021-2025

234023

208 243
2021 2022

Zrodto: UKNF, obliczenia wtasne

41 OFE

Po zmianie przepiséw prawa
w 2014 roku®, nastgpito zahamo-
wanie rozwoju OFE pod wzgledem
wptywu nowych sktadek i zawiera-
nia nowych umow.

Do OFE mozna przystgpic,
w ciggu 4 miesiecy od rozpoczecia
pierwszej pracy (lub innej dziatal-
nosci zarobkowej podlegajgcej
ubezpieczeniu  emerytalnemu).
Jesli ten termin minie, zapisanie
sie do OFE staje sie mozliwe do-
piero podczas tzw. okna transfero-
wego. Okno transferowe OFE to
wyznaczony ustawowo okres,
w ktorym ubezpieczeni mogg zde-
cydowaé, gdzie ma trafia¢ czesc
ich sktadki emerytalnej (dotyczy to
2,92% podstawy wymiaru skfadki
wynagrodzenia), ktéra stanowi
tzw. Il filar. Okna transferowe
otwierane sg regularnie — od 2016

307 562
282905

2023 2024

roku, co 4 lata (z wyjatkiem 2020
roku, kiedy z powodu epidemii Co-
vid-19, nie byto mozliwosci doko-
nania wyboru), zawsze na okres 4
miesiecy — od 1 kwietnia do 31
lipca. Ostatnie okno transferowe
miato miejsce w 2024 roku, zas
najblizsze odbedzie sie w 2028
roku. Podczas otwartego okna
transferowego do ZUS mozna zfo-
zy¢ oswiadczenie o przekazywa-
niu sktadki do OFE albo zewiden-
cjonowaniu sktadki na subkoncie
prowadzonym przez ZUS.
Oswiadczenia nie muszg sktadac
ubezpieczeni, ktérzy nie zmieniajg
decyzji podjetej w poprzednim ok-
nie transferowym. Dodatkowym
ograniczeniem w oknie transfero-
wym ZUS-OFE jest wiek o 10 lat
nizszy od powszechnego wieku
emerytalnego. To oznacza, ze ko-
biety, ktdre ukohczyty 50. rok zycia

6 Od lutego 2014 roku oszczedzanie w ramach OFE stato sie dobrowolne. Poczgwszy od 2016 roku
osoby, ktére chcag odprowadza¢ sktadki do OFE skiadajg oswiadczenie do ZUS o przekazywaniu czesci

przysztej sktadki do wybranego OFE.
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425 645

mLiczba
uczestnikow
(tys.)
= Wartos¢
aktywow
(min zt)
20 497 20 853 21 545

2025

W 2025 roku za-
rejestrowano po-
nad 1 min no-
wych rachunkéw
w systemie eme-
rytalnym, o pra-
wie 50% wiecej
niz w 2024 roku



a mezczyzni 55. rok zycia, nie
mogg dokonac juz zmiany.

10 lat przed osiggnieciem wieku
emerytalnego przez ubezpieczo-
nego rozpoczyna sie proces stop-
niowego przenoszona $rodkéw
zgromadzonych w OFE na sub-
konto w ZUS-ie, jest to tzw. ,su-
wak”.

42 PPE

W 2025 roku odnotowano ponad
dwukrotny spadek liczby rejestra-

Ponadto, przez ostatnie 10 lat ak-
tywnosci zawodowej (przed osig-
gnieciem ustawowego wieku eme-
rytalnego), sktadki emerytalne nie
trafiajg juz do OFE, lecz w catosci
na subkonto w ZUS.

Szczegétowe informacje  doty-
czgce OFE zostaty zawarte w cze-
Sci | raportu w rozdziale 1.1.1.

zobowigzany jest zapewni¢ mozli-
wos$¢ kontynuowania przez tych
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" . . i . W 2025 roku
cji nowych programow w porowna- pracownikow oszczedzania .

i kiem poprzednim w PPE zarejestrowano
niu z ro Pop ' ) 25 oraz wykre-
Liczba nowo zarejestrowanych Liczba programéw prowadzonych slono 43 PPE
PPE w 2025 roku wyniosta 25. przez pracodawcow w 2025 roku
Podobnie, jak w latach poprzed- non;maln;(e zmnlekjszyt’;? s}'e’ ° ;2
nich, znaczng czes$¢ programow W_S otsun“uPF?Erq :; |egl](eg’T (,

(36%) utworzono w nastepstwie Ir:)elieEs ra{\?' Koni |2025wy l:esfenll(a

zmian organizacyjnych, jakie doty- . ) f 208'%: PPE ro :t’un';

czyty pracodawcow. W przypadku CjonO\f[V‘? 0 o 716.6 ,tW ory’(:)

przejecia czesci pracownikow, kto- uczes nlczy 0 ) ’dk' ys. _ OSO* ’

rzy uczestniczyli w PPE prowa- a zgro’rp.;?zsoneldsr;) | oslagnety

dzonym przez dotychczasowego wartosc 3/,9 mid z1.

pracodawce, nowy pracodawca

Tabela 10. Rozwd6j PPE w latach 2024-2025

Wyszczegodlnienie 2024 2025 Zmiana

Liczba PPE 2097 2079 Vv
Liczba pracodawcow prowadzgcych PPE 231 2292 7

Wspadek

Zrodto: UKNF, obliczenia wiasne

Mwzrost

Do 31 grudnia 2026 roku praco-
dawcy prowadzgcy PPE majg ob-
owigzek dostosowania swoich
programow do zmian wprowadzo-
nych ustawg nowelizujgca.

Zmiany majg bezposrednie zna-
czenie dla funkcjonowania PPE,
a takze w istotny sposob wptywajg
na prawa i obowigzki pracodawcy,
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uczestnikow programu oraz insty-
tucji finansowych zarzgdzajgcych
Ssrodkami gromadzonymi w PPE.

Do najwazniejszych zmian naleza:
= przeniesienie z pracodawcy
prowadzgcego PPE na pod-
mioty zarzgdzajgce PPE obo-
wigzku sporzgdzania informac;ji
rocznej dotyczacej realizacji



PPE przekazywanej corocznie
do UKNF,

" uproszczenie procesu Czaso-
wego zawieszenia bgdz ograni-
czenia wysokosci sktadek pod-
stawowych  odprowadzanych
do PPE (brak koniecznosci
przedktadania wniosku w celu
rejestracji porozumienia o za-
wieszeniu bgdz ograniczeniu
wysokosci skfadki podstawo-
wej),

= doprecyzowanie regulacji doty-
czagcych zasad zawieszenia
skfadki podstawowej oraz ogra-
niczenia wysokosci  sktadki
podstawowej, a takze ustano-
wienie maksymalnego okresu
jednostronnego  ograniczenia
skfadki podstawowej,

= wprowadzenie mozliwosci fi-
nansowania sktadki dodatko-
wej z innych zrodet niz wyna-
grodzenie uczestnika PPE za
okresy, w ktérych uczestnik nie
otrzymywat od pracodawcy wy-
nagrodzenia,

= zniesienie fakultatywnego za-
kazu wnoszenia sktadki dodat-
kowej,

4.3 IKEilKZE

Na koniec 2025 roku funkcjono-
wato 1 189,2 tys. IKE, na ktérych
zgromadzono aktywa o wartosci
31,3 mld zt, podczas gdy na 770
tys. IKZE zgromadzono aktywa
o wartosci 18,2 mid zt.

44 PPK

Liczba uczestnikow PPK na ko-
niec 2025 roku wyniosta 4,9 min
0s6b, a wartos¢ zgromadzonych
w PPK aktywéw 45,1 mid zt
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= skrocenie do 6 miesiecy okresu
wypowiedzenia umowy zakia-
dowej przez pracodawce
w przypadku podjecia przez
niego jednostronnej decyzji
0 rozwigzaniu umowy zaktado-
wej,

» rozszerzenie katalogu przesta-
nek likwidacji programu,

» wydtuzenie kadencji reprezen-
tacji pracownikow z 24 mie-
siecy do 48 miesiecy.

Obowigzek dostosowania PPE do
znowelizowanej ustawy o PPE
wigze sie z koniecznoscig wpro-
wadzenia zmian w umowach skifa-
dajgcych sie na PPE prowadzo-
nych przez pracodawce. Ko-
nieczne jest zawarcie anekséw do
umowy zaktadowej i umowy z in-
stytucjg finansowg, modyfikuja-
cych ich postanowienia, a nastep-
nie rejestracja tych zmian przez
KNF. W 2025 roku pracodawcy
dostosowali 268 PPE (o 102 PPE
wiecej niz w roku poprzednim).

Réznica pomiedzy wartoscig zgro-
madzonych srodkow w tych pro-
duktach wynika m.in. z faktu, ze
IKE rozpoczety funkcjonowanie
o0 8 lat wczesniej (2004 rok) niz
IKZE (2012 rok).

PPK to pracownicze plany kapita-
towe, do ktérych moze przystgpi¢
osoba fizyczna, ktéra ukonczyta
18 rok zycia, w imieniu i na rzecz
ktorej podmiot zatrudniajgcy za-
wart umowe o prowadzenie PPK
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Na koniec

2025 roku funk-
cjonowato pra-
wie 2 min ra-
chunkoéw IKE

i IKZE



z instytucjg finansowg. Kazdy pra-
cownik, rozpoczynajgcy oszcze-
dzanie w PPK zostat automatycz-
nie przypisany do okreslonego
funduszu zdefiniowanej daty,
w zaleznosci od swojej daty uro-
dzenia. Jest to jednak produkt do-
browolny iwkazdym czasie
mozna ziozy¢ deklaracje o nie-
przystepowaniu do PPK lub o re-
zygnacji z programu.

Obowigzek wdrazania PPK przez
podmioty zatrudniajgce zostat
wprowadzony od 1 lipca 2019
roku. Termin przystgpienia do sys-
temu uzalezniony zostat od liczby
oséb zatrudnionych oraz podzie-
lony na IV etapy, z ktérych ostatni
zakonhczyt sie w 2021 roku.

Wplyw na liczbe rachunkow PPK
ma liczba oséb przystepujgcych

4.5 OIPE

OIPE/PEPP (skrét od ang. pan-
European Personal Pension Pro-
duct) to produkt Il filaru emerytal-
nego regulowany w krajowym po-
rzadku prawnym ustawg z dnia 7
lipca 2023 roku o ogdlnoeuropej-
skim indywidualnym produkcie
emerytalnym (OIPE), ktéra weszta
w zycie 26 wrzesnia 2023 roku.
Jest to ogolnoeuropejski indywidu-
alny niepracowniczy produkt eme-
rytalny, do ktérego oszczedzajgcy
w ramach OIPE przystepuje do-
browolnie w celu dlugotermino-
wego gromadzenia kapitatu z my-
Slg o emeryturze, a cechg wyréz-
niajgcg te forme oszczedzania od
pozostatych jest jej transgraniczny

do PPK w momencie rozpoczecia
pracy u danego pracodawcy oraz
liczba przystepujgcych uczestni-
kow z tzw. ,autozapisu”. Obejmuje
on wszystkie osoby zatrudnione,
ktore w momencie zatrudnienia
przekazaty pracodawcy deklaracje
o rezygnacji z wptat do PPK i nie
zostaty uczestnikami PPK. Taka
osoba, co 4 lata, po wczesniejszej
informacji od pracodawcy, ze po-
przednia rezygnacja wygasta,
w przypadku nie ztozenia nowej
deklaracji o rezygnaciji z wptat do
PPK, staje sie nowym uczestni-
kiem PPK, a z jej wynagrodzenia
zaczynajg byc¢ potrgcane sktadki
do PPK. Autozapis’ miat miejsce
po raz pierwszy w 2023 roku, a ko-
lejny zgodnie z obowigzujgcymi
przepisami bedzie miat miejsce
w 2027 roku.

charakter. Ogolnoeuropejski wy-
miar przejawia sie réwniez w moz-
liwosci przenoszenia przez osz-
czedzajgcego OIPE oraz zmiany
dostawcy. Mimo ze OIPE moze
by¢ oferowane przez wiele instytu-
cji finansowych: banki, zakfady
ubezpieczeh, podmioty prowa-
dzgce dziatalnos¢ maklerska,
firmy zarzadzajgce aktywami, al-
ternatywne firmy inwestycyjne
oraz PTE, obecnie dostawcami

OIPE sa:
1) Finax, o.c.p., a.s. z siedzibg
w Bratystawie — firma inwesty-

cyjna na licencji Narodowego
Banku Stowacji, ktéra byta do

"W przypadku autozapisu w 2023 roku pracodawca mogt zapisa¢ do PPK osoby, ktére przed 1 kwietnia
2023 roku ukonczyly 55 rok zycia albo wznowi¢ naliczanie za nie wptat do PPK wytgcznie na ich wniosek,

ztozony do ostatniego dnia lutego 2023 roku.
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W PPK na ko-
niec 2025 roku
uczestniczyto
4,9 min oséb

Obecnie OIPE
oferuja 2 firmy
inwestycyjne

z siedzibg na
Stowaciji i na Cy-
prze



kwietnia 2025 roku jedynym do-
stawcg produktéw OIPE w catej
Unii Europejskiej,

2) LifeGoals Financial Services
z siedzibg w Nikozji — firma inwe-
stycyjna licencjonowana przez Cy-
pryjska Komisje Papieréow Warto-
sciowych i Gietd.

Dostawcy OIPE sg zobowigzani
do cyklicznego przekazywania in-
formacji i danych sprawozdaw-
czych o prowadzonych OIPE do

EIOPA, zgodnie z rozporzadze-
niem wykonawczym Komisji Euro-
pejskiej dotyczgcym formatu spra-
wozdah do celow nadzoru. Do
czasu publikacji tego raportu nie
zostaty upublicznione dane spra-
wozdawcze o OIPE za 2025 rok.
Na koniec 2024 roku oszczedzaja-
cych w ramach OIPE w Polsce
byto 6,4 tys. osob, aw ramach
OIPE przekazano sktadki w wyso-
kosci 16,8 min euro (na koniec
2023 roku odpowiednio 2,9 tys.
0s0b, 7,4 min euro sktadki).

5. Aktywa zgromadzone w systemie emerytalnym

5.1

Na koniec 2025 roku wartosc¢ akty-
wow zgromadzonych w systemie
emerytalnym wyniosta 425,6 mld
zt i wzrosta w poréwnaniu do
2024 roku 0 118,1 mid zt.

Aktywa w podziale na rodzaj produktu

wyniost 37,6 mid zt (w 2024 roku —
19,8 mid zt). W 2025 roku nastgpit
réwniez wzrost wartosci aktywow
OFE o 80,5 mld zl, podobnie jak
w 2024 roku, lecz w skali ponad

URZAD
KOMISJI
NADZORU
FINANSOWEGO

UKNF |

Na koniec 2025
roku w systemie
emerytalnym
zgromadzono ak-
tywa o wartosci

. . 426 mid zt
taczny wzrost wartosci aktywow 16-krotnie wyzszej (w 2024 roku
zgromadzonych w PPE, IKE, IKZE wzrost 0 4,9 mid zt).
oraz PPK (z wytgczeniem OFE)
Tabela 11. Wartos¢ zgromadzonych aktywow na koniec 2024 roku i 2025
roku (min z)
Produkt 2024 2025 Zmiana
Il filar (OFE) 213 013,0 293 534,1 37,8%
PPE 29 359,6 37 555,8 27,9%
IKE 22804,9 312834 37,2%
IKZE 12 110,1 18 175,4 50,1%
PPK 302747 45 096,2 49,0%
Suma 307 562,3 425 644,9 38,4%

Zrédto: UKNF, obliczenia wtasne
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Wykres 10. Udziat produktéw mierzony wielkoscig aktywoéw w systemie
emerytalnym na koniec 2024 roku i 2025 roku

Zrodto: UKNF, obliczenia wiasne

Poréwnanie udziatu poszczegol-
nych produktéw emerytalnych pod
wzgledem zgromadzonych akty-
wow na koniec 2024 roku i 2025
roku wskazuje na marginalne
zmiany: wzrost udziatu aktywow

PPK (o 1 pkt proc.) oraz obnizenie
udziatu aktywéw PPE (o 1 pkt
proc.) w zagregowanych aktywach
zgromadzonych w systemie eme-
rytalnym.

5.2 Aktywa w poszczegoélnych kategoriach instytucji

Na koniec 2025 roku najwiekszymi
aktywami w systemie emerytal-
nym zarzadzaty PTE o wartoSci
301,9 mid zt ( 71% udziat w rynku,
spadek o 0,2 pkt proc. w stosunku
do 2024 roku).

Na drugim miejscu znalazly sie
TFI zarzadzajgce w ramach
systemu emerytalnego fundu-
szami inwestycyjnymi (obstuguija-
cymi PPK, IKE, IKZE, PPE) o war-
tosci 85,5 mid zt (20% udziat,
wzrost 0 0,4 pkt proc. w stosunku
do 2024 roku).
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Najmniejszymi aktywami zarzg-
dzajg pracownicze towarzystwa
emerytalne. Z uwagi na dokony-
wane w przesztosci likwidacje PFE
i przenoszenie  zgromadzonych
tam aktywéw do innych form PPE
(gtéwnie funduszy inwestycyjnych
zarzgdzanych przez TFI), pracow-
nicze fundusze emerytalne sg naj-
mniej popularng formg gromadze-
nia oszczednosci emerytalnych.
W tym segmencie rynku emerytal-
nego zgromadzono na koniec
2025 roku aktywa o wartosci 2,9
mld zt (udziat w rynku ponizej 1%).

RZAD

UKNF | &,
= || filar (OFE)
= PPE
= |[KE
IKZE

PPK

Marginalnie zmie-
nit sie udziat ak-
tywéw PPK i PPE
w systemie eme-
rytalnym



Tabela 12. Wartos¢ zgromadzonych aktywow wedtug rodzaju instytuciji i pro-

duktu na koniec 2025 roku (min zt)

u
KOMISJI
NADZORU

RZAD

FINANSOWEGO

Instytucje :'ofl':';; PPE IKE IKZE PPK V:J:Iyzri\fu

Powszechne towarzystwa emerytalne 293 534,1 - 479,0 2860,0) 4981,0 70,9%
Pracownicze towarzystwa emerytalne - 2 856,8 - - - 0,7%
Towarzystwa funduszy inwestycyjnych -| 30100,6 8 386,7 7324,4| 39 678,9 20,1%
Podmioty prowadzace dziatalno$¢ maklerskg - -| 14626,8 4 915,6 - 4,6%
Zaktady ubezpieczen - 45984 4078,6 2 040,1 436,2 2,6%
Banki - - 37123 1035,4 - 1,1%
Ogétem 293 534,1| 37555,8| 31283,4| 18175,5| 45096,1 100,0%

Zrodto: UKNF, obliczenia wiasne

5.3 Srednia warto$é rachunku uczestnika systemu emerytalnego?®

Najwyzszg Srednig wartos¢ srod-
kéw na cele emerytalne na koniec
2025 roku zgromadzit przecietnie

(IKE), 2012 roku (IKZE) i2019
roku (PPK).

W poréwnaniu do 2024 roku Sred-

Najwyzsza sred-
nig wartos¢ ra-
chunku uczest-
nika odnotowuja

uczestnik PPE (52,4 tys. zt), a naj-
nizszg uczestnik PPK (9,2 tys. z).
Wskazana kolejnos¢, od najwyz-
szej wartosci sredniej w PPE do

nia wartos¢ aktywéw przypadaja-
cych na statystycznego uczestnika
zwiekszyta sie:

o 10,2 tys. zt w przypadku i -
najnizszej wartosci przecietnego * PPE y przyp :E;yc::jléﬁj rioej
rachunku w PPK, jest pochodng e 06.1tys. ztw przypadku OFE, funkcjonujace

dtugosci funkcjonowania poszcze-
golnych produktéw emerytalnych,
ktére  powstaly  odpowiednio
w 1999 roku (PPE), 2004 roku ¢

e 03,2tys. zt w przypadku IKZE,
e 02,7tys. zt wprzypadku IKE,
0 2,2 tys. zt w przypadku PPK.

8 Srednia wyliczona jako iloraz wartosci srodkéw na koniec roku oraz liczby uczestnikéw na koniec roku.
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Wykres 11. Srednia warto$é $rodkéw na rachunku uczestnika na koniec

2025 roku (zt)

110 000
100 000
90 000
80 000
70000
60 000
50 000
40 000
30000
20 000
10 000

IKE

Zrodto: UKNF, obliczenia wtasne

W PPE w 2025 roku najwyzsza
srednig wartos¢ srodkéw na ra-
chunku uczestnika odnotowano
w PPE w formie pracowniczego
funduszu emerytalnego (104,4 tys.
zt). Ma to zwigzek zfaktem, ze
pracodawcy prowadzacy PPE
wtej formie to gtéwnie firmy
z branzy energetycznej i teleko-
munikacyjnej o znacznym poten-
cjale finansowym umozliwiajgcym
finansowanie sktadek zaréwno
przez pracodawcow, jak i pracow-
nikbw w maksymalnej wysokosci.
Najnizszg $rednig wartos¢ ra-
chunku PPE odnotowano w fundu-
szach inwestycyjnych (48,8 tys. zt)

W IKE najwyzszg statystycznie
warto§¢ rachunku na koniec
2025 roku mieli oszczedzajgcy
w bankach (46,7 tys. zt), a najniz-
szg $rednig warto$¢ rachunku od-
notowano w funduszach inwesty-
cyjnych (14,8 tys. zt), co ma zwia-
zek z najwyzszg koncentracjg
liczby uczestnikow IKE w TFI
(48%).
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Najwyzsze srodki na rachunkach
IKZE zgromadzili oszczedzajgcy
w powszechnych towarzystwach
emerytalnych (26,7 tys. zt), a naj-
nizsze w bankach (20,5 tys. z).
Zdecydowanie nizsza rozpietosé,
w poréwnaniu do IKE, pomiedzy
najnizszg i najwyzszg przecietng
wartoscig rachunku w zarzgdzajg-
cych nimi instytucjach, moze by¢
zZwigzana ze szczegolnym monito-
rowaniem limitu wptat na IKZE,
zuwagi na coroczne odliczanie
wptat od podatku dochodowego.

W PPK — najkrécej dziatajgcych
w systemie emerytalnym — prze-
cietna wartos¢ rachunku uczest-
nika na koniec 2025 roku wyniosta
9,2 tys. zt i byla najwyzsza w spe-
cjalistycznych funduszach inwe-
stycyjnych w ramach PPK zarza-
dzanych przez TFI (9,6 tys. zt).
Zdecydowanie nizsze Srednie
kwoty w ramach PPK zgroma-
dzono w zakfadzie ubezpieczen
(5,3 tys. zh).
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Najwyzszg prze-
cietnie wartos¢
rachunku posia-
dali uczestnicy
PPE w formie pra-
cowniczego fun-
duszu emerytal-

nego — 104 tys. z}



6. Uczestnicy systemu emerytalnego

u
KOMISJI
NADZORU

6.1 Uczestnicy w podziale na rodzaj produktu

Obecne uwarunkowania technolo-
giczno-informatyczne nie pozwa-
lajg na uzyskanie informaciji, ile
0s6b faktycznie objetych jest sys-
temem emerytalinym w Polsce,

Na koniec 2025 roku w systemie
emerytalnym w Polsce funkcjono-
wato 21,5 min rachunkéw (o 0,6
min wiecej niz na koniec 2024
roku). Najwyzszy udziat w tej licz-

RZAD

FINANSOWEGO

Na koniec 2025
roku w systemie
emerytalnym

czyli w ilu produktach emerytal- bie stanowity rachunki czionkow Ifouonnkac;o;o;‘vfr:ora_
nych uczestnikami sg te osoby. OFE (65% udziat), a najnizszy ra- chunkéw
Z tego powodu w rozdziale omo- chunki PPE (3% udziat). Najwyz-
wiona zostata liczba rachunkéw szg natomiast dynamike liczby ra-
funkcjonujgcych w tym systemie, chunkow w 2025 roku odnotowano
a nie liczba oséb nalezgcych do w ramach IKZE (30%), natomiast
tego systemu. spadek, jak corocznie z uwagi na
ich specyfike, w OFE (2%).

Tabela 13. Liczba rachunkéw w systemie emerytalnym na koniec 2024 roku
i 2025 roku (tys.)

Produkt 2024 2025 Zmiana
I filar (OFE) 14 260,9 13 967,0 2,1%
PPE 695,1 716,6 3,1%
IKE 964,6 1189,2 23,3%
IKZE 593,1 770,0 29,8%
PPK 43393 4902,2 13,0%
Ogétem 20 853,0 215451 3,3%

Zrodto: UKNF, obliczenia wtasne

Na koniec 2025 roku liczba ra-
chunkéw o0sob oszczedzajgcych
w PPE wyniosta 716,6 tys. W sto-
sunku do roku ubiegtego przybyto
21,5 tys. rachunkéw, czyli na po-
dobnym poziomie, jak w 2024 roku
kiedy przybyto 19,5 tys. rachun-
kow PPE.

Liczba rachunkow oséb oszcze-
dzajgcych w 2025 roku na IKE wy-
niosta 1,2 min, a oszczedzajgcych
na IKZE 0,8 min. W obydwu rodza-
jach kont liczby te zwiekszyty sie
odpowiednio o 224,6 tys. i 176,9
tys., w poréwnaniu do 2024 roku.
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Warto podkresli¢, ze IKE i IKZE to
dobrowolne produkty emerytalne,
ktore wymagajg indywidualnych
decyzji oszczedzajgcych i podje-
cia dziatania w celu zawarcia
umow o prowadzenie IKE i IKZE.
Tak wiec wzrost liczby rachunkow
w tych produktach Swiadczy
0 zwiekszeniu $wiadomosci popu-
lacji odnosnie koniecznosci dodat-
kowego gromadzenia oszczedno-
$ci do wykorzystania po przejsciu
na emeryture.

W 2025 roku nastgpit réwniez
wzrost liczby rachunkow PPK



(0 562,9 tys. rachunkéw wiecej niz
w 2024 roku), a liczba tych ra-
chunkéw wyniosta 4,9 min.

Warto tutaj wspomniec, ze aktual-
nie trwajg prace nad rozbudowg
funkcjonalnosci systeméw ZUS
i aplikacji mObywatel. Celem tych

prac ma by¢ udostepnienie w apli-
kacji mObywatel modutu, ktory
zintegruje dane z ZUS, OFE, PPK
oraz PPE pokazujgc oszczedzaja-
cemu stan konta w ZUS oraz OFE,
PPE i PPK oraz prognozowang
kwote emerytury z tych produktéw,
co powinno zwiekszy¢ $wiado-
mos¢ emerytalng obywateli.

6.2 Uczestnicy w poszczegolnych kategoriach instytucji

Na koniec 2025 roku najwiekszy
udziat w liczbie rachunkéw sys-
temu emerytalnego w Polsce sta-
nowity rachunki cztonkéw fundu-
szy emerytalnych zarzgdzanych
przez PTE (14,8 min). Oprécz
OFE (14 min), PTE prowadzito
najwiecej rachunkéw uczestnikéw
w dobrowolnych funduszach eme-

emerytalnym znalazty sie TFI,
ktére w systemie emerytalnym ob-
jety 5,6 min rachunkow, z czego
najwiecej  stanowity  rachunki
uczestnikow PPK: 4,2 min.

Pozostate instytucje: podmioty
prowadzgce dziatalnos¢ makler-
ska, zakfady ubezpieczen, banki

URZAD
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UKNF |

Rachunki czton-

kow OFE stano-

wity 65% wszyst-

kich rachunkéw
systemu emery-

talnego w Polsce

talnveh zdefini ' daty (0.7 i pracownicze towarzystwa emery- w 2025 roku

ryla nyeh zde |nt|o+wa?ej IKaI]Ey ©, talne prowadzity tgcznie 1,1 min

|T<2)E a pozostaie 1o oraz rachunkdw systemu emerytal-

: nego.

Na kolejnym miejscu pod wzgle-

dem liczby rachunkéw w systemie

Tabela 14. Liczba rachunkéw wg instytucji i produktu na koniec 2025 roku

(tys.)

. Il filar . Udziat
Instytucje (OFE) PPE IKE IKZE PPK Ogoétem w rynku
Powszechne towarzy- 13 967,0 - 22,1 107,1 669,1| 147654 68,5%
stwa emerytalne
Pracownicze towarzy- i 27.4 i i i 27.4 0.1%
stwa emerytalne
Towarzystwa funduszy ; 6167 566,2 309,8|  4151,5| 56442 26,2%
inwestycyjnych
Podmioty prowadzace ; - 350,5 2132 - 563,6 2,6%
dziatalno$¢ maklerskg
Zakfady ubezpieczen - 72,5 171,0 89,3 81,6 4145 1,9%
Banki - - 79,4 50,6 - 130,0 0,6%
Ogoétem 13 967,0 716,6 1189,2 770,0 49022 215451 100,0%

Zrédto: UKNF, obliczenia wtasne
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6.3 Nowe rachunki w systemie emerytalnym

W 2025 roku w systemie emerytal-
nym zarejestrowano prawie 1 min
nowych rachunkéw (w 2024 roku

rachunkéw w systemie emerytal-
nym w 2025 roku.

u
KOMISJI
NADZORU

RZAD

FINANSOWEGO

0 0.7 ml Nalezy zaznaczy¢, ze w przy- W 2025 roku

prawe m;‘); ot o padku OFE (patrz rozdziat 4.1) zarejestro-
ajV:{IQ sz;r/]u kzp wte{[ IT(Z |eF;s,It3aK- i PPK (patrz rozdziat 4.4.) na wanooO’,3 min
NOWHy fachun '_UCZSS nikow liczbe nowych rachunkéw w tych rachunkéw
(454,8 tys., czyli 46% ogdtem no- produktach maja wptyw uwarunko- wiecej niz
wych rachunkoéw systemu emery- wania prawne zapisane w usta- w 2024 roku
talnego w 2025 roku). wach regulujgcych funkcjonowa-
W dalszej kolejnosci pod wzgle- nie i determinujgcych rozwoj tych
dem liczby nowych rachunkow produktow systemu emerytalnego
systemu emerytalnego znalazio (tzw. okienko transferowe lub ,au-
sie w 2025 roku 313,1 tys. (32%) tozapis”).
H (0]
otwartych IKE i 213,6 tys. (22%) W 2025 roku do OFE przystapily
otwartych IKZE. Pozostate rodzaje 163 osoby, jest to zdecydowanie
produktow emerytalnych: PPE mniej niz w 2024 roku, w ktérym
(0.61ys.) i OFE (0,2 tys.) stanowity byto okienko transferowe i wow-
marginalny udziat wéréd nowych czas liczba osob przystepujgcych
do OFE wyniosta prawie 2 tys.

Tabela 15. Liczba nowych uczestnikdw/rachunkéw systemu emerytalnego
na koniec 2024 roku i 2025 roku (w osobach)
Produkt 2024 2025 Zmiana
I filar (OFE) 1987 163 -91,8%
PPE 3433 594 -82,7%
IKE 169 547 313 058 84,6%
IKZE 109 127 213 586 95,7%
PPK 371948 454 747 22,3%
Ogétem 656 042 982 144 49,7%

Zrédto: UKNF, obliczenia wtasne

6.4 Wskaznik aktywnych uczestnikéw

Wskaznik aktywnych uczestnikow
w poszczegolnych produktach
emerytalnych wyznaczono jako
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stosunek liczby uczestnikow, kto-
rych rachunki zostaty w danym
roku zasilone wptatami oraz ogol-
nej liczby uczestnikow.



Tabela 16. Aktywni uczestnicy wedtug instytucji i produktu w 2025 roku

UK

RZAD
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FINANSOWEGO

(tys. osob)

Instytucje Il filar (OFE) PPE IKE IKZE PPK Ogoétem

Powszechne towarzystwa 24129 - 13,9 81,3 5238 3031,9

emerytalne

Pracownicze towarzystwa ) 10,7 ) ) ) 10,7

emerytalne

Towarzystwa funduszy

. . - 463,9 321,8 2244 28798 3889,9

inwestycyjnych

Po.dmloty’[’)rowadzace ) ) 267.1 167.9 ) 435,0

dziatalno$¢ maklerska

Zaklady ubezpieczen - 53,8 94,5 55,0 49,7 253,0

Banki - - 70,4 37,0 - 107,4

Ogoétem 24129 528,4 767,7 565,6 34533 77279

Zrodto: UKNF, obliczenia wiasne

W poréwnaniu z 2024 rokiem, naj- W przypadku PPE liczba uczestni-

wyzszy wzrost liczby aktywnych kow aktywnych wzrosta tylko w za-

uczestnikow odnotowano w PPK, rzadzajgcych PPE towarzystwach

gdzie liczba ta zwiekszyla sie funduszy inwestycyjnych, a w po-

0 386,6 tys. osob. zostatych: pracowniczych towa-

Wzrost odnotowano  réwniez rzystwach emerytalnych i zakta-

w liczbie aktywnych rachunkow dach ubezpieczen liczba aktyw-

IKE, IKZE i PPE, odpowiednio nych uczestnikdw zmniejszyta sie

o: 200 tys., 167,6 tys. i 18,1 tys. tacznie o 3,4 tys. osob. Wskaznik L
Najwyzszy

rachunkow.

Najwyzszy wskaznik aktywnych
uczestnikow na koniec 2025 roku
zanotowano w PPE (74%, wzrost
00,3 pkt proc.) i IKZE (73%,
wzrost o ponad 6 pkt proc.), a naj-
nizszy w OFE (17%, bez zmiany
w stosunku do 2024 roku).

W przypadku os6b objetych PPK
(forma zblizona do PPE), wskaz-
nik aktywnych uczestnikow na ko-
niec 2025 roku wyniost prawie
71% (spadek o 0,3 pkt proc.),
a najwyzszy udziat w tej formie za-
notowano, podobnie jak w 2024
roku, w dobrowolnych funduszach
emerytalnych zdefiniowanej daty
zarzgdzanych przez powszechne
towarzystwa emerytalne.
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uczestnictwa w PPE, wyznaczony
jako stosunek liczby uczestnikéw,
na rzecz ktérych wnoszone sg
skfadki oraz liczby os6b zatrudnio-
nych u pracodawcow prowadzg-
cych PPE, na koniec 2025 roku
wynidst 65% (wzrost o 2 pkt proc.
w poréwnaniu z rokiem poprzed-
nim).

W  przypadku IKE najwyzszy
udziat liczby rachunkéw zasila-
nych w 2025 roku wptatami w sto-
sunku do liczby rachunkéw funk-
cjonujgcych zanotowano w ban-
kach (89%), a w przypadku IKZE
w podmiotach prowadzacych dzia-
talnos¢ maklerskg (79%). Nato-
miast najnizszy udziat aktywnych
rachunkéw w przypadku IKE, jak

wskaznik aktyw-

nych uczestni-
kéw na koniec

2025 roku zano-

towano w PPE
i IKZE



i IKZE, wystgpit w zaktadach ubez-
pieczen  (odpowiednio:  55%
i 62%).

Tabela 17. Wskaznik aktywnych rachunkéw uczestnikow w 2025 roku

UKNF |

URZAD
KOMISJI
NADZORU
FINANSOWEGO

Instytucje Il filar (OFE) PPE IKE IKZE PPK
Powszechne towarzystwa emerytalne 17,3% - 63,3% 75,9% 78,3%
Pracownicze towarzystwa emerytalne - 39,2% - - -
Towarzystwa funduszy inwestycyj- ) 75.2% 56.,8% 72.4% 69.4%
nych

Podmioty prowadzace dziatalno$é ) ) 76.2% 78.7% )
maklerskg

Zaktady ubezpieczen - 74,2% 55,2% 61,5% 61,0%
Banki - - 88,6% 73,2% -
Ogétem 17,3% 73,7% 64,6% 73,4% 70,4%
Zrédto: UKNF, obliczenia wtasne

7. Wplacone sktadki

7.1 Skladki wedtug rodzaju instytuciji i produktu

W 2025 roku do produktéw finan- mld zt), a najnizsza do PPE (3,9 Do systemu

sowych w ramach systemu emery-
talnego wptyneto tgcznie 30,4 mid
zt kwoty skfadek, o 6,7 mld zt wie-
cej niz w 2024 roku, a wzrost wptat
zanotowano we wszystkich rodza-
jach produktow emerytalnych. Naj-
wyzsza suma wptat sktadek wpty-
neta w 2025 roku do PPK (10,4

mid z4).

Z kolei najwyzszg dynamike wzro-
stu kwoty sktadek zanotowano

wIKE oraz IKZE, a najnizszg

w OFE.

Tabela 18. Wartos¢ sktadek wedtug rodzaju produktu w latach 2024-2025

emerytalnego
wplyneto 30,4
mld zt sktadek,
0 6,7 mid zt wie-
cej niz w 2024
roku

(miIn zh)

Produkt 2024 2025 Zmiana

Il filar (OFE) 4651,6 4 885,0 5,0%
PPE 35421 3900,3 10,1%
IKE 4147,2 6701,2 61,6%
IKZE 26614 45157 69,7%
PPK 8682,3 10 4141 19,9%
Ogoétem 23 684,6 30 416,3 28,4%

Zrodto: UKNF, obliczenia wtasne
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Do PPE w 2025 roku wptacono 3,9
mld sktadek, o 0,4 mld zt wiecej niz
w roku poprzednim. Wzrost skta-
dek odprowadzonych w ramach
PPE dotyczyt wszystkich form
PPE, przy czym gtéwnie w formie
umowy z funduszem inwestycyj-
nym (o 328 min zt).

Oszczedzajgey na IKE wptacili
w 2025 roku 6,7 mid zt sktadek,
0 2,6 mid zt wiecej niz w 2024 roku
i najwiecej w okresie ostatnich
5lat. Najwyzszg sume sktadek
wptacili oszczedzajgcy na IKE
w podmiotach prowadzacych
dziatalno$¢ maklerska (3,9 mid zt),
anajnizszg -  oszczedzajgcy
w DFE zarzadzanych przez PTE
(104 min zt).

W przypadku IKZE suma wptat
wyniosta w 2025 roku 4,5 mid zt,
przy czym najwyzsza na |IKZE
w funduszach inwestycyjnych
i podmiotach prowadzacych dzia-
talnos¢ maklerskg (po 1,7 mid zi),
a najnizsza w bankach (0,3 mld
zh).

Na rachunki PPK wptacono 10,4
mid zt — o 1,7 mid zt wiecej niz
w 2024 roku. Najwiecej sktadek
wptyneto do PPK w specjalistycz-
nych funduszach inwestycyjnych
zarzgdzanych przez TFI: 9,2 mld
zt (89%). Do funduszy zdefiniowa-
nej daty zarzgdzanych przez PTE
wptacono 1,1 mid zt, a do ubezpie-
czeniowych funduszy kapitato-
wych w zaktadzie ubezpieczen
87,3 min zi.

Wykres 12. Udziat instytucji mierzony wartoscig sktadek wptaconych do po-
szczegolnych kategorii produktow emerytalnych w 2025 roku

mPrTE
- PR

« CAT S

Najwiecej skia-
dek, podobnie
jak w latach
wczeshiej-
szych, wply-
neto do PPK

nZU

u TFI

1%

= PTE

oo | S 7Y
Il filar (OFE) 100%

0% 10% 20% 30%

Zrodto: UKNF, obliczenia wiasne

40% 50% 60% 70% 80%

7.2 Srednia roczna wartosé¢ wptat na uczestnika®

Najwyzsze srednie wartosci skta-
dek wptynety w 2025 roku na IKE
(8,7 tys. zt), podobnie jak w 2024

9 Srednia wyznaczona jako iloraz warto$ci odprowadzonych sktadek na koniec roku oraz liczby uczestni-

kéw czynnych/aktywnych na koniec roku.
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roku, natomiast najnizsze srednie
wpfaty miaty miejsce na rachunki
OFE (2 tys. z}).

Banki

90%  100%



W przekroju instytucjonalnym wi-
doczne jest duze zrdéznicowanie
wysokosci przecietnej wptaty. Naj-
wyzsze srednie roczne wptaty od-
notowano w podmiotach prowa-
dzacych dziatalnos¢ maklerskg

(14,7 tys. zt) w ramach IKE. Naj-
nizszych statystycznie wptat doko-
nywano w PPK prowadzonych
przez zaktady ubezpieczen (1,8
tys. zt).

Wykres 13. Srednia roczna warto$é wptat w 2025 roku (tys. zt)

16,0
14,0
12,0
10,0
8,0
6,0
4,0

2,0

Zrédto: UKNF, obliczenia wtasne

0,0
IKE

8. Wyplaty i umorzenia srodkéw

II ‘ ]

RZAD

u
KOMISJI
NADZORU

FINANSOWEGO

= PrTE

= ZU

= TFI
PTE

= DM
Banki

=Srednia

IKZE Il filar (OFE)

W 2025 roku wycofano z rachun-
kow oszczedzajgcych na cele
emerytalne srodki o fgcznej warto-
8ci 14,2 mld zt — 0 2,2 mld zt wiecej
niz 2024 roku. Kwota ta w 86%
stanowita umorzenia Srodkow
w OFE, w tym m.in. ,suwak” (patrz
rozdziat 1.1.1). Pozostata czesc¢ to
wyptaty dla oszczedzajgcych
w PPE, PPK, IKE, IKZE na ich
wniosek po uzyskaniu uprawnien
emerytalnych lub w przypadku
PPE, PPK, IKE po osiggnieciu
wieku 60 lat lub w przypadku IKZE
osiggnieciu wieku 65 lat. W wy-
mienionej kwocie znajdujg sie row-
niez wyptaty na wniosek osoby
uprawnionej w przypadku $mierci
oszczedzajgcych w PPE, PPK,
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IKE i IKZE. Ponadto w PPK w wy-
ptatach ewidencjonowane sg wy-
ptacane przez uczestnikéw PPK
srodki na pokrycie wkladu wia-
shego w zwigzku z zaciggnieciem
kredytu na budowe lub przebu-
dowe budynku mieszkalnego lub
mieszkania i na nabycie nierucho-
mosci oraz do 25% srodkow zgro-
madzonych na rachunku PPK
w przypadku powaznego zachoro-
wania uczestnika PPK, jego mal-
zonka lub dziecka tego uczestnika
PPK.

W 2025 roku wy-
cofano z rachun-
kéw oszczedza-
jacych na cele
emerytalne
srodki o warto-
$ci ponad

14 mid zt



Wsréd  produktow emerytalnych
najwyzszg dynamike wzrostu wy-
ptacanych kwot, podobnie jak

w 2024 roku, zanotowano w PPK.
Uczestnicy PPK wyptacili o 71%
wiecej srodkow niz w 2024 roku.

Tabela 19. Warto$¢ wypfat i umorzen* srodkéw w latach 2024-2025 (min zt)

UR|
KOMISJI
NADZORU

ZAD

FINANSOWEGO

Produkt 2024 2025 Zmiana

Il filar (OFE) 10 306,7 12 248,3 18,8%
PPE 889,7 983,8 10,6%
IKE 453,5 516,8 13,9%
IKZE 171,9 185,0 7,6%
PPK 136,1 2325 70,9%
Ogotem 11 957,9 14 166,4 18,5%

*) w przypadku OFE umorzenia srodkéw, w tym m.in. ,suwak”

Zrodto: UKNF, obliczenia wiasne

W 2025 roku wartos¢ srodkéw wy-
ptaconych z PPE wyniosta 983,8
min zt i byta 0 94,1 min zt wyzsza
niz w roku poprzednim. Tendencja
wzrostowa wyptat Srodkéw doty-
czyta wszystkich form prowadze-
nia PPE.

Najwyzszg srednig wyptate z PPE
zanotowano w formie pracowni-
czego funduszu emerytalnego —
88,9 tys. zt, a najnizszg w progra-
mach, w ktorych srodkami zarzg-
dzajg towarzystwa funduszy inwe-
stycyjnych — 61,6 tys. zt.

Wykres 14. Srednia roczna wyptata/umorzenie na uczestnika w 2025 roku

wedtug produktu (tys. zt)

90,0

80,0
70,0 66,8
60,0
50,0
40,0 32,6
30,0 =
20,0
10,0
0,0
PPE IKE

Zrédto: UKNF, obliczenia wtasne

W 2025 roku w ramach ,suwaka”
bezpieczenstwa OFE przekazaty
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IKZE

do ZUS 4,1% wartosci swoich ak-
tywoéw netto na koniec 2025 roku

(w2024 roku udziat ten wyniost

298
II 7.3
=il L
PPK

Il filar (OFE)

Najwyzsza srednig
wyplate zrealizo-
wano w 2025 roku
w PPE

= PITE

=ZU

= TF|

PTE

= DM

Banki

—Srednia



4,6%). Od poczatku funkcjonowa-
nia ,suwaka” do konca 2024 roku
OFE przekazaty do ZUS kwote
69,5 mid zt.

Srodki umorzone w ramach ,su-
waka” stanowig s$rednio prawie
95% wszystkich wypltywow
w OFE.

Relacja kwot przekazywanych do
ZUS przez poszczegolne OFE do
wielkosci ich aktywow jest zrézni-
cowana, ze wzgledu na niejedno-
rodng strukture wiekowg cztonkéw
poszczegoélnych funduszy.

W 2025 roku zadne OFE nie odno-
towato dodatniego salda rozliczenh
z ZUS - kwota przekazanych skfa-
dek do OFE byta nizsza od wielko-
sci Srodkdw umorzonych w ra-
mach tzw. ,suwaka” bezpieczen-
stwa przez poszczegolne OFE.
Ujemne saldo rozliczen, dzieki re-
gularnym wplywom z dywidend,
zostato catkowicie zrobwnowazone,
co pozwolito OFE unikngé uptyn-
niania portfela akcji.

Wykres 15. Sktadki przekazane do OFE i kwota ,suwaka” z OFE w latach

2024-2025 (min zt)

6 000

4000
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0

-2 000
-4 000
-6 000
-8 000
-10 000
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-14 000

2024

Zrodto: UKNF, obliczenia wiasne

Do instytucji finansowych zarzg-
dzajgcych produktami emerytal-
nymi z jednej strony wptywajg
srodki, ktore zasilajg rachunki
uczestnikow systemu emerytal-
nego, a z drugiej strony dokony-
wane sg wyptaty srodkow, zwroty
z powodu rezygnacji lub transfery
do innych form produktéw emery-
talnych, w ramach obowigzuja-
cych przepiséw prawa.
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2025

W 2025 roku podobnie, jak w po-
przednich latach, ujemng kwote
salda aktywéw (wptywy minus wy-
ptywy srodkow) wykazaty OFE.

W przypadku pozostatych produk-
téw emerytalnych, tj. PPE, IKE,
IKZE oraz PPK, saldo przeptywow
byto dodatnie, czyli wartos¢ kwot
zasilajgcych rachunki byta wyzsza
od wartosci kwot zmniejszajgcych
stan Srodkéw zgromadzonych
w PPE, IKE, IKZE i PPK.

URZAD

KOMISJI
NADZORU

FINANSOWEGO

W 2025 roku
zadne OFE nie
odnotowato do-
datniego salda
rozliczen z ZUS

| sktadki
m suwak

=saldo

W 2025 roku
ujemna kwote
salda aktywoéw
(wptywy minus
wypltywy s$rod-
kéw) wykazaly
OFE



UKNF |

Tabela 20. Saldo netto aktywéw wedtug rodzaju produktu na koniec 2025 roku

(min zh)
Zmiana wartosci akty- | Réznica miedzy wply- | Roczna zmiana wartosci
Produkt woOw zwigzana z dzia- wami a wyplywami aktywow w stosunku
talnoscia inwestycyjna srodkow do 2024 roku
Il filar (OFE) 87 884,5 -7 363,4 80 521,1
PPE 56284 2 567,8 8 196,2
IKE 3 000,7 54778 8 478,5
IKZE 1882,0 4183,3 6 065,3
PPK 7 384,1 74374 14 821,5
Ogoétem 105 779,6 12 302,9 118 082,5

Zrédto: UKNF, obliczenia wtasne

9. Dodatkowe informacje o produktach systemu emerytalnego

9.1 Rejestracje i wykreslenia PPE

W 2025 roku, w poréwnaniu z ro-
kiem poprzednim, odnotowano po-
nad dwukrotne zmniejszenie
liczby nowych PPE. W omawia-
nym okresie zarejestrowano 25
PPE. Wszystkie nowe PPE po-
wstaty w formie umowy z fundu-
szem inwestycyjnym. 44% nowych
PPE zarejestrowano w nastep-
stwie:
= zmian organizacyjnych praco-
dawcéw i wynikajgcej z nich ob-
owigzkowej kontynuacji PPE
dla przejetych pracownikéw
(9 PPE), oraz
= wystgpienia pracodawcow
Z programu miedzyzakfado-
wego, a nastepnie utworzenia
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przez nich programoéw zaktado-
wych/samodzielnych (2 PPE).

W przypadku PPE w 2025 roku
obserwuje sie dalsze utrzymanie
trendu dotyczgcego przewagi li-
czebnosci programow prowadzo-
nych w formie umowy z fundu-
szem inwestycyjnym nad innymi
formami PPE. Zwigzane jest to ze
zmniejszaniem z roku na rok liczby
PPE prowadzonych w formie
ubezpieczeniowej, co z kolei wy-
nika z wykreslen PPE realizowa-
nych w tej formie oraz zmian za-
rzgdzajgcych PPE.

URZAD
KOMISJI
NADZORU
FINANSOWEGO



Wykres 16. Liczba PPE w podziale na forme organizacyjng w latach

2024-2025

1616

2024

Zrodto: UKNF, obliczenia wiasne

W 2025 roku zlikwidowano ogétem
43 PPE (w roku poprzednim byto
to 41 programow), w tym 16 pro-
gramow w formie umowy ubezpie-
czenia oraz 27 programéw w for-
mie umowy z funduszem inwesty-
cyjnym.

Odmiennie niz w ostatnich latach
wyglada poréwnanie wartosci ak-
tywow zgromadzonych w progra-
mach zarejestrowanych w 2025
roku z aktywami programéw zli-
kwidowanych (a dokfadnie z kwo-
tami wyptaconymi tytutem wyptat
transferowych na IKE z progra-
méw zlikwidowanych i Srodkami,
ktére jeszcze w tych programach
pozostaty). W 2025 roku aktywa
programow zlikwidowanych prze-
wyzszyty srodki, ktore w 2025 roku
naptynety do programdéw nowo
utworzonych, podczas gdy w po-
przednich okresach kwoty wply-
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= PITE
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2025

wajgce do programow rejestrowa-
nych w znaczacy sposob przewyz-
szaty ubytek aktywow spowodo-
wany likwidacjg programéw.

Wedtug stanu na koniec 2025 roku
wartos¢ aktywow zgromadzonych
w  programach utworzonych
w 2025 roku wyniosta 7,7 min zt.
Srodki zgromadzone w progra-
mach zlikwidowanych wyniosty
natomiast 47,5 min zt.

Powyzsze wynika m.in. ze zna-
czgco nizszej wartosci aktywow
wniesionych do programéw zare-
jestrowanych w 2025 roku, zwig-
zanych z ich niewielkg iloscig (25
nowych PPE), ale tez brakiem
wsréd pracodawcow je zaktadajg-
cych podmiotdw znaczacych,
o duzej liczbie pracownikéw i po-
tencjalnie duzej skali PPE (zaled-
wie w jednym nowym programie
liczba uczestnikow na koniec 2025
roku wyniosta blisko 200 oséb).

Roéznica miedzy
aktywami pro-
gramoéw utwo-
rzonych

w 2025 roku
oraz aktywami
programéw zli-
kwidowanych
w 2025 roku
wyniosta — 39,8
min zt



Wykres 17. Warto$¢ aktywow w programach utworzonych i zlikwidowanych

w latach 2024-2025 (mIn zt)

2024

-60 -40 -20
Zrodto: UKNF, obliczenia wtasne

Liczba uczestnikow w PPE wykre-
Slonych w 2025 roku wyniosta 1,5
tys. oséb, tj. 0 1,2 tys. 0s6b wiecej
w poréwnaniu z rokiem poprzed-
nim (uwzgledniono tu osoby doko-
nujgce w 2025 roku wyptat trans-
ferowych na IKE oraz osoby, ktére
posiadaty jeszcze srodki w zlikwi-
dowanych programach).

-4’5 I_ 43’8

Natomiast porownanie liczby
uczestnikow w programach wykre-
Slonych oraz w programach utwo-
rzonych w 2025 roku wskazuje na
ubytek liczby uczestnikdw netto
0 0,9 tys. oséb.

Wykres 18. Liczba uczestnikow w programach utworzonych i zlikwidowa-

nych w latach 2024-2025 (tys. oséb)

2025 -1 ,5 -. 0’6
2024 -0’3 I_ 3’4
m PPE zlikwidowane

-2,0 -1,0 0,0

Zrédto: UKNF, obliczenia wtasne
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9.2 Skitadki podstawowe i dodatkowe w PPE

Na koniec 2025 roku wartosc¢ skta- — PPE w formie umowy z fundu-
dek podstawowych wptaconych szem inwestycyjnym wzrost
przez pracodawcow prowadzg- 0 11%, Do PPE praco-
cych PPE wyniosta 3,8 mld zt. -~ PPE w formie pracowniczego dawcy wplacili
W poréwnaniu do roku ubiegtego, funduszu emerytalnego wzrost 3,8 mid zt tytu-
do PPE wptacono o 335 min z 0 10%, tem sktadki pod-
wigcej sktadek podstawowych — PPE w formie umowy ubezpie- stawowej
(przyrost 0 10%). czenia wzrost 0 4%,

w poréwnaniu do roku poprzed-

Wzrost kwot odprowadzanych do
programow  odnotowano  we
wszystkich formach PPE:

niego.

Wykres 19. Sktadki podstawowe w latach 2024-2025 (min zt)

= PrTE
2025
nZU
2024
n TFI
0 500 1 000 1 500 2000 2500 3000 3500 4 000
Zrédto: UKNF, obliczenia wiasne
W 2025 roku konto statystycznego Sredniej rocznej sktadki podstawo-
uczestnika PPE zostato zasilone wej miat wptyw wzrost kwot odpro-
kwotg 7,3 tys. zt (tytutem skiadki wadzonych skfadek podstawo-
podstawowej). Na podwyzszenie wych.
Tabela 21. Srednia roczna sktadka podstawowa™ w latach 2024-2025 (zt)
2024 2025 Zmiana
Srednia roczna sktadka podstawowa na uczestnika 6 759 7 264 7,5%

Zrodto: UKNF, obliczenia wtasne

10 Srednia wyliczona jako iloraz wartosci sumy sktadek podstawowych odprowadzonych w ramach PPE
w danym roku i $redniej liczby uczestnikow, na rzecz ktérych pracodawca odprowadzat sktadki podsta-
wowe z poczatku i konca danego roku.
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Roczna warto$¢ skfadek dodatko-
wych wniesionych w 2025 roku,
czyli sktadek optacanych indywi-
dualnie przez uczestnikéw PPE,
wyniosta 127 min zt. W poréwna-

z innych zrédet dochodu niz wyna-
grodzenie. Wzrost kwot odprowa-
dzonych do programéw dotyczyt
wszystkich form PPE. Najwiekszy
przyrost odprowadzonych sktadek
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Srednia roczna
skitadka podsta-
wowa w 2025
roku wzrosta

niu z rokiem ubieglym wartosc ta dodatkowych odnotowano w PPE 07,5%
zwiekszyta sie o 22,9 min zi. w formie umowy z funduszem in-
Wzrost ten nalezy wigzaé z ostat- westycyjnym (o 20 min zt wiecej
nig nowelizacjg ustawy o PPE, w poréwnaniu z rokiem poprzed-
ktora wprowadzita m.in. mozliwos¢ nim).
finansowania sktadki dodatkowej
Tabela 22. Srednia roczna sktadka dodatkowa'" w latach 2024-2025 (zt)

2024 2025 Zmiana
Srednia roczna sktadka dodatkowa na uczestnika 1471 1639 11,4%
Zrodto: UKNF, obliczenia wiasne
Statystyczny  uczestnik  PPE odprowadzonych sktadek dodat- Statystyczny
w 2025 roku przeznaczyt z wia- kowych wyznaczona w przelicze- uczestnik PPE
snych srodkéw 178 zt na dodat- niu jedynie na osoby optacajgce w 2025 roku
kowe wptaty do PPE (sktadka do- sktadke dodatkowg (nie za$ na przeznaczyt
datkowa). Srednia roczna warto$é wszystkich uczestnikéw PPE) wy- z wiasnych

niosta natomiast 1 639 zt.

Wykres 20. Sktadki dodatkowe w latach 2024-2025 (min z)
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Zrodto: UKNF, obliczenia wiasne

Suma sktadek podstawowych od-
prowadzonych w 2025 roku przez

" Srednia wyliczona jako iloraz wartoci sumy skiadek

80 100 120

pracodawcéw na rzecz uczestni-
kow stanowita 97% tgcznej kwoty

dodatkowych odprowadzonych w ramach PPE

w danym roku i $redniej liczby uczestnikow wnoszacych sktadki dodatkowe z poczatku i konca danego

roku.
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sktadek odprowadzonych na ra-
chunki uczestnikéw w omawianym
okresie. Zaledwie 3% skladek, ja-
kie trafito w 2025 roku na rachunki
uczestnikow PPE, pochodzito na-
tomiast z dobrowolnych wpfat pra-
cownikow dokonywanych tytutem
sktadki dodatkowe;j.

Zgodnie z obowigzujgcymi przepi-
sami prawa, suma sktadek dodat-
kowych wniesionych przez uczest-
nika PPE do jednego programu
w ciggu roku kalendarzowego nie
moze przekroczy¢ kwoty odpowia-
dajgcej 4,5-krotnosci przecietnego
prognozowanego wynagrodzenia
miesiecznego w gospodarce naro-
dowej na dany rok. W 2025 roku
byta to kwota 39 tys. zi.

9.3 Skiadki podstawowe i dodatkowe w PPK

Zgromadzone na rachunkach

o skiadki podstawowe i dodat-
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Srodki zgroma-
dzone nara-

uczestnikow PPK srodki obejmujg kowe do PPK wptacane przez chunkach
wptaty z kilku zrodet: podmiot zatrudniajgcy, uczestnikow
e wplaty powitalne - wptata e skladki podstawowe i dodat- PPK obejmuja
w kwocie 250 zt jednorazowo kowe wplacane przez uczest- wptaty z kilku
zasilajgca rachunek uczestnika nika PPK. zrodet
PPK,
o doptaty roczne — doptaty co-
roczne z tytutu uczestnictwa
w PPK w kwocie 240 zt,
Tabela 23. Wptaty do PPK wedtug rodzaju sktadki i sposobu finansowania
w latach 2024-2025 (min z})
Skiadki do PPK 2024 2025 Udziat
Whptaty podstawowe, w tym: 8470,3 10 0944 96,9%
- finansowane przez uczestnikéw PPK 4 840,2 5768,9 55,4%
- finansowane przez podmiot zatrudniajgcy 3630,1 4 325,5 41,5%
Whptaty dodatkowe, w tym: 211,9 319,7 3,1%
- finansowane przez uczestnikéw PPK 80,6 123,7 1,2%
- finansowane przez podmiot zatrudniajgcy 131,4 196,0 1,9%
Ogoétem 8 682,3 10 4141 100,0%

Zrodto: UKNF, obliczenia wiasne
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Wykres 21. Udziat sktadek w PPK wediug sposobu finansowania w 2025

roku

Zrodto: UKNF, obliczenia wtasne

W 2025 roku do PPK wptacono
skladki podstawowe w kwocie
10,1 mid zt (w 2024 roku — 8,5 mid

wptat na rachunki PPK dokonali
uczestnicy PPK w ramach za-
rowno sktadki podstawowej, jak
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m Sktadki finansowane przez
podmiot zatrudniajgcy

m Sktadki finansowane przez
uczestnikow PPK

Najwyzszych
przecietnie wptat
dokonali uczest-

zt) i sktadki dodatkowe w kwocie i dodatkowej, co moze $wiadczy¢ nicy PPK w ra-

319,7 min zt (w 2024 roku — 211,9 o stopniowym wzroscie $wiado- mach sktadki do-

min zt). Najwyzszych przecietnie mosci emerytalnej osob przyste- datkowe
pujacych do PPK.

Tabela 24. Srednia roczna sktadka podstawowa i dodatkowa w PPK w latach

2024-2025 (1)

Wyszczegdlnienie 2024 2025 Zmiana

Srednia roczna skladka. podstawgwa fi- 1184 1953 5.8%

nansowana przez podmiot zatrudniajacy

Srednia roczna sklac'jka dodatkloyva finan- 1578 1671 5.8%

sowana przez podmiot zatrudniajgcy

Srednia roczna skfadka podstawowa fi- 1994 1834 8.0%

nansowana przez uczestnika PPK

Srednia roczna skladkg dodatkowa finan- 2204 2300 0,3%

sowana przez uczestnika PPK

Zrodto: UKNF, obliczenia wiasne

9.4 Liczba uczestnikéw i aktywa PPK wedtug funduszy zdefiniowanej

daty

Nazwa FZD okresla zdefiniowang
date funduszu. Zdefiniowana data
FZD to rok, w ktérym wiek 60 lat
osiggng osoby urodzone w roku
stanowigcym Srodek przedziatu
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rocznikow, dla ktérych fundusz jest
kierowany. Kazda z instytuciji, ktora
oferuje zarzadzanie PPK, powinna
oferowa¢ mozliwo$¢ lokowania
srodkow gromadzonych w ramach



PPK w co najmniej 9 takich fundu-
szach dla piecioletnich przedziatow
rocznikowych osoéb, ktére moga

innego niz ten przeznaczony dla
niego z racji wieku (o wyzszym lub
nizszym ryzyku inwestycyjnym).
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Najwyzsza war-
tos¢ aktywow

przystagpi¢ do PPK. Uczestnik PPK Istnieje rowniez mozliwos$¢ oszcze- PPK zgroma-
moze zmieni¢ fundusz zdefiniowa- dzania w kilku réznych funduszach dzono w FZD
nej daty, w ktérym oszczedza zdefiniowanej daty (w ramach jed- 2040
i wptaca¢ nowe $rodki do funduszu nego podmiotu zarzadzajgcego).
Wykres 22. Wartos¢ aktywéw i liczba uczestnikow wedtug funduszy zdefi-
niowanej daty w 2025 roku
9 000 g9z 24 7847 800
8 000
700 = Wartos¢
5793 min z
6 000 5533 500 (lewa o$)
5000
4000 3642 400
3127 300
3000 —Liczba
uczestnikéw
- 100 (prawa os)
1000 5 285
0 0
2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050 2055 2060 2065
Zrédto: UKNF, obliczenia wtasne
Najwyzszg wartos¢ aktywow PPK zt), natomiast najwiecej uczestni-
zgromadzono w FZD 2040 (9 mid kéw jest w FZD 2045 (0,8 min
uczestnikow).
Wykres 23. Udziat aktywow i uczestnikow PPK wedtug funduszu zdefinio-
wanej daty w latach 2024-2025
= 2020
= 2030
= 2040
2045
2055
2060
= 2065
= 2070

0% 20% 40% 60% 80% 100%

Zrodto: UKNF, obliczenia wiasne
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W 2025 roku udziat uczestnikow
i aktywow w PPK w poszczegol-

nych

FZD nie ulegt istotnym zmianom
w porownaniu do 2024 roku.

9.5 Zwroty i transfery w dobrowolnych produktach emerytalnych

Mozliwo$¢ zwrotu, czyli dobrowol-
nego wycofania srodkéw zgroma-
dzonych w produktach emerytal-
nych, nie dotyczy wszystkich form
tych produktéw. Taka mozliwosc
istnieje  dla  oszczedzajagcych
w IKE, IKZE oraz w PPK Ilub
uprawnionych do rachunkéw PPK.

Instytucje finansowe prowadzgce
IKE zrealizowaty w 2025 roku 47,8
tys. (w 2024 roku — 41,9 tys.) dys-
pozycji dotyczgcych zwrotu cato-

IKE owartosci 440,2 min z
(w2024 roku — 368,7 min zi).
Oznacza to wzrost zaréwno liczby
zwrotdw o 5,9 tys., jak i wartosci
zwroconych aktywéw IKE w skali
roku o 71,5 min z.

W zwigzku z realizacjg dyspozycji
catkowitego jednorazowego
zwrotu srodkéw, najwiecej IKE za-
mknieto w funduszach inwestycyj-
nych zarzadzanych przez TFI (30
tys. kont), a warto$¢ zwrotow wy-
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W 2025 roku

w wyniku realiza-
cji dyspozycji
oszczedzajacych
na IKE, IKZE
oraz PPK zwro-
cono im tacznie

C . ; 3,3 mid zt

sci $rodkéw zgromadzonych na niosta 223,3 min zi.

Tabela 25. Zwroty z IKE, IKZE i PPK w latach 2024-2025 (min zt)

Produkt 2024 2025 Zmiana

IKE 368,7 440,2 19,4%
IKZE 146,5 142,9 -2,5%
PPK 1940,8 27441 41,4%
Ogétem 2 456,0 3327,2 35,5%

Zrodto: UKNF, obliczenia wtasne

Najwyzszg dynamike wzrostu war-
tosci zwrotow zanotowano w PPK
(w 2025 roku — 41%, w 2024 roku
— 25%, w 2023 roku — 174%).
Przyczyng tego stanu jest nie tylko
che¢ rezygnacji z oszczedzania
w PPK, lecz réwniez upowszech-
nienie wsrod uczestnikow PPK
wiedzy o mozliwosci sktadania
dyspozycji zwrotu zgromadzonych
Srodkow w PPK w kazdym mo-
mencie aktywnego uczestnictwa
w PPK, a nie tylko po osiggnieciu
przez uczestnika 60 roku zycia.

Przepisy ustawy o PPK definiujg
.Zzwrot” jako wycofanie srodkéw
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zgromadzonych w PPK przed
osiggnieciem przez uczestnika
PPK 60 roku zycia na wniosek
uczestnika PPK, lecz réwniez na
wniosek matzonka lub bytego mat-
zonka uczestnika PPK, matzonka
zmartego uczestnika PPK Ilub
osoby uprawnionej. Jednoczesnie
przepisy te umozliwiajg zwrot
srodkéw zgromadzonych na ra-
chunku uczestnika PPK bez ko-
niecznosci rezygnacji z PPK oraz
kontynuowanie uczestnictwa po-
przez zasilanie rachunku uczest-
nika wptatami podstawowymi i do-
datkowymi finansowanymi przez



uczestnika i podmiot zatrudnia-
jacy.

Wykres 24. Przecietny zwrot z IKE, IKZE i PPK w 2025 roku wg instytucji

finansowych (tys. zt)

20,0
15,0

9,2
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IKE

Zrodto: UKNF, obliczenia wiasne

Najwyzszg przecietng kwote
zwrotu  ofrzymali  rezygnujacy
z IKE w bankach (20,6 tys. zt),
a najnizszg w funduszach inwesty-
cyjnych (7,4 tys. zb).

Posiadacze IKE (jako jedyni),
majg ponadto mozliwos¢ dokony-
wania czesciowych zwrotow srod-
kow zgromadzonych na wiasnych
rachunkach. W 2025 roku na cze-
Sciowe zwroty zdecydowato sie
28,5 tys. osoéb (o0 15,2 tys. wiecej
niz w 2024 roku). Ten prawie dwu-
krotny wzrost liczby czesciowych
zwrotow to gtdwnie dyspozycje
zwrotu czesciowego ws$rod osz-
czedzajgcych w jednym z podmio-
tébw prowadzacych dziatalnosc
maklerskg - XTB SA, gdzie
w 2025 roku zlecono 15,1 tys. dys-
pozycji zwrotdw czesciowych
o wartosci 29,4 min zt). W skali ca-
tego rynku emerytalnego wartosé
tych zwrotéw wyniosta w 2025
roku 144,5 min zt, 0 39 min zt wie-
cej niz w 2024 roku.
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W omawianym okresie zrealizo-
wano 15,2 tys. dyspozycji zwrotu
Srodkow z IKZE (o 0,3 tys. mniej
niz w 2024 roku), a zwrécone
kwoty z tego tytutu wyniosty 142,9
min zt i byty nizsze o 3,6 min zt od
kwoty zwrotow w 2024 roku. Naj-
wiecej dyspozycji i najwiekszg
kwote zwrotu srodkéw z IKZE zre-
alizowano w funduszach inwesty-
cyjnych (7,4 tys.) o wartosci 51,3
min zt.

Instytucje finansowe zaraporto-
waty w 2025 roku 921 tys. dyspo-
zycji zwrotu $rodkéw zgromadzo-
nych w PPK (w 2024 roku — 735,6
tys.), jednakze brak jest informacji
jaki udziat w tej liczbie stanowity
dyspozycje ztozone na wniosek
uczestnika, a jaki na wniosek in-
nych uprawnionych osob wskaza-
nych w przepisach ustawy o pra-
cowniczych planach kapitatowych.
Realizacja  dyspozycji zwrotu
przez instytucje zarzgdzajgce PPK
skutkowata zwrotem  Srodkow
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= PTE

= TF|

= DM
ZU

= Banki

—Srednia

Najwyzsza prze-
cietng kwote
zwrotu otrzymali
rezygnujacy
z IKE w bankach



z PPK w kwocie 2,7 mid zt (w 2024
roku — 1,9 mid zt).

Poza zwrotami, mozliwe sg po-
nadto transfery srodkéw zgroma-
dzonych na rachunkach IKE, IKZE
oraz PPK.

Dane otrzymane z instytucji finan-
sowych prowadzacych IKE poka-
zujg, ze zdecydowanie wyzsza
jest wartos¢ przenoszonych srod-
kow z PPE na IKE, niz przenoszo-
nych z IKE na PPE, czyli naste-
puje dodatni transfer srodkéw na
IKE. Na koniec 2025 roku 13,7 tys.
o0s6b zdecydowato sie na przenie-

z IKE do PPE o wartosci 0,7 min
zt. Warto podkresli¢, ze w przy-
padku PPE przeniesienie srodkéw
do IKE to jedyna mozliwosé do
kontynuacji oszczedzania srod-
kéw na cele emerytalne dla
uczestnika PPE, ktorego zatrud-
nienie u pracodawcy prowadza-
cego PPE ustato, a u nowego pra-
codawcy nie funkcjonuje PPE.
Zgromadzone $rodki w PPE u da-
nego pracodawcy pozostajg, jesli
uczestnik nie zlozy dyspozycji
transferu srodkéw do innego PPE
lub na IKE. Wowczas uczestnik
staje sie uczestnikiem biernym,
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Wyzsza jest war-
tos¢ przenoszo-
nych srodkow

z PPE na IKE, niz

sienie na IKE zgromadzonych na ktorego rachunek w PPE przestaje z IKE na PPE
PPE srodkow o wartosci 329,8 min by¢ zasilany wptatami.
zt oraz 9 osob, ktore ztozyly dys-
pozycje przeniesienia $rodkéw
Tabela 26. Transfery IKE do/z PPE, PPK, OIPE w latach 2024-2025 (tys. zt)
Transfery 2024 2025 Zmiana
do PPE 195,9 673,1 243,6%
z PPE 239 199,3 329 789,2 37,9%
z PPK 336,9 52,2 -84,5%
na OIPE 773,5 1046,5 35,3%
z OIPE 5,5 0,0 X
Saldo 238 572,3 328 121,7 37,5%
Zrodto: UKNF, obliczenia wiasne

W PPK w 2025

Z kolei w odniesieniu do PPK, to
w 2025 roku dokonano 26,7 tys.
wyptat transferowych (do innych in-
stytucji prowadzgcych PPK i na
IKE) owartosci 318,17 min z
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(w 2024 roku — 14,3 tys. o wartosci
129,7 min zt), z czego 16 wypiat
transferowych zostato zrealizowa-
nych na IKE, a ich wartos¢ wynio-
sta 52,2 tys. zt.

roku dokonano
26,7 tys. wyptat
transferowych
o wartosci 318,1
min zt



Czes¢ lll. Wnioski koncowe

W systemie emerytalnym odnoto-
wuje sie stabilny coroczny wzrost
liczby rachunkow i gromadzonych
aktywow. Rok 2025 charakteryzo-
wat sie wyzszg dynamikg wzrostu
liczby rachunkéw (z wyjatkiem
OFE) i aktywow zaréwno indywi-
dualnych, jak i zbiorowych form
oszczedzania na cele emerytalne.
Na koniec 2025 roku uczestnicy
zgromadzili aktywa o wartosci
425,6 mid zi, tj. 0 118,2 mid zt wie-
cej niz na koniec poprzedniego
roku. W ramach wszystkich form
oszczedzania emerytalnego funk-
cjonowato 21,5 min rachunkéw,
00,6 min wiecej niz na koniec
2024 roku.

Rok 2025 przyniost wyrazny
wzrost zainteresowania IKE oraz
IKZE. Poréwnanie danych rok do
roku pokazuje wyrazne ozywienie
na tych rachunkach, nie tylko ze
wzgledu na wzrost liczby IKE oraz
IKZE, ale réwniez — co istotne —
w 2025 roku byto wiecej kont zasi-
lanych wpfatami.

PPK to najmtodsza forma wsréd
produktow emerytalnych, w ktorej
przybyto w 2025 roku najwiecej ra-
chunkéw — ponad 0,5 min, a ak-
tywa PPK wzrosty o prawie 50%
w poréwnaniu do 2024 roku i prze-
kroczyty 45 mid zt.

Obserwuije sig, ze uczestnicy PPK
chetnie korzystajg z mozliwosci
wielokrotnego wypfacania srod-
kéw w trakcie oszczedzania, bez
koniecznosci rezygnacji z pro-
gramu. Obecnie utrzymuije sie ten-
dencja wycofywania zgromadzo-
nych przez uczestnikéw PPK s$rod-
kow w ramach zwrotu, co moze
negatywnie wptyng¢ na wysokos¢
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przysztych swiadczen po uzyska-
niu uprawnien do wyptaty srodkéw
po osiggnieciu 60 roku zycia.

Na 2026 rok przypada ustawowy
obowigzek przegladu funkcjono-
wania PPK, ktory powinien byc¢
okazjg do dokonania niezbednych
modyfikacji tego programu, w celu
zwiekszenia jego atrakcyjnosci
oraz liczby uczestnikow PPK.

Sytuacja kapitatowa i majgtkowa
PTE, ktére sg instytucjami zarza-
dzajgcymi  wylgcznie  Srodkami
emerytalnymi, pozostaje stabilna.
W 2025 roku wszystkie PTE uzy-
skaty dodatni wynik finansowy,
ktory byt nizszy o 10% niz w roku
ubiegtym, gtéwnie z powodu wyz-
szych kosztow zwigzanych z do-
ptatami do Funduszu Gwarancyj-
nego. Na koniec 2025 roku
wszystkie PTE posiadaty kapitaty
wiasne na poziomie wyzszym niz
wymagany przepisami prawa,
a ich zagregowana wartos¢ wyno-
sita 2,7 mld zt (84% sumy bilanso-
wej).

Rok 2025 byt kolejnym okresem
wzrostu wartosci przekazywanych
aktywow do ZUS w ramach ,su-
waka bezpieczenstwa” — wartosé
srodkéw przekazanych do ZUS
wyniosta 11,9 mid zt i byla 0 2,2
mld zt wyzsza w poréwnaniu do
roku poprzedniego. Ujemne saldo
pomiedzy wptywami skftadek do
OFE, a wyplywami do ZUS, zo-
stato w 2025 roku zréwnowazone
dzieki wptywom srodkow ptynnych
z wyptaconych dywidend przez
spoftki znajdujace sie w portfelu in-
westycyjnym OFE.
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W 2025 roku srednia stopa zwrotu
OFE byta najwyzsza w catej histo-
rii funkcjonowania |l filara zabez-
pieczenia emerytalnego i wyniosta
42% (w 2024 roku 5%). Z kolei
w okresie ostatnich 5 lat OFE wy-
pracowaty srednig stope zwrotu na
poziomie 125%, czyli o 80 pkt
proc. wyzszg od wskaznika cen to-
waréw i ustug konsumpcyjnych
w Polsce. Dla poréwnania w DFE,
ktére charakteryzujg sie bardziej
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zrébwnowazong politykg inwesty-
cyjna, stopa zwrotu za 2025 rok
wyniosta odpowiednio 19% i 41%.
W przypadku OFE efektywnosé
systemu jest silnie skorelowana
z koniunkturg na GPW, co ozna-
cza, ze wartos¢ zgromadzonych
przez przysztych emerytow osz-
czednosci zalezy od dobrej ko-
niunktury i wzrostéw na GPW.
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