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Szanowni Panstwo,

sezon urlopowy trwa w najlepsze. My jednak nie zwalniamy tempa - w ten
peten stonca czas po raz kolejny chce zaprosi¢ Panstwa do zapoznania sie

z materiatami przygotowanymi przez ekspertow TFI PZU SA w najnowszym
wydaniu naszego kwartalnika.

Na poczatek polecam oczywiscie state czesci newslettera, m.in.: komentarze
rynkowe dotyczace sytuacji na rynkach finansowych w drugim kwartale 2026 r.
(str. 4-8), wyniki subfunduszy PPK (str. 10-11) oraz tabele z obnizonymi optatami

za zarzadzanie rachunkami PPK (str. 12). To wydanie zawiera takze kilka waznych
przypomnien dla pracodawcow. Jedno z nich dotyczy pracowniczego programu
emerytalnego (PPE) i terminu, ktory uptywa juz 31 lipca - informacje na ten
temat zawarliSmy na str. 20.

W maju zakonczylismy kolejna edycje Akademii Finanséw Osobistych TFI PZU SA.
Tym razem skupiliSmy sie na zagadnieniach dotyczacych inwestowania -
uczestnicy mogli sie dowiedziec m.in., czym rézni sie oszczedzanie od pomna-
Zania kapitatu, co to jest inwestowanie pasywne i jak zbudowad swoj portfel
inwestycyjny. Jesli ktos z Panstwa nie wziat udziatu w spotkaniach na zywo -
nic straconego! Wszystkie nagrania sg nadal dostepne. Aby je znalezc, wystarczy
zajrzed na str. 23-24.

[@ Potrzebujesz dodatkowych informacji? Szybki kontakt J Informacja reklamowa

W poprzednim wydaniu newslettera rozpoczelismy cykl artykutow na temat
systemow emerytalnych na Swiecie. Jego autor - Leszek Bednorz, dyrektor

ds. klientéw korporacyjnych - opisat wtedy system amerykanski. Teraz bierze
na tapet panstwo na Dalekim Wschodzie, a doktadnie Kraj Kwitnacej Wisni.

Jak wyglada emerytura w Japonii i dlaczego Polska powinna zwrécic szczegdlng
uwage na tamtejszy system? Odpowiedzi mozna znalezé na str. 28-34.

Dziekuje, ze s3 Panstwo z nami i ze wspolnie mozemy zgtebiac tajniki zwigzane
ze Swiatem finansow. Na te wakacje zycze Panstwu duzo odpoczynku i jak
najwiecej stonecznych dni.

A teraz - przyjemnej lektury!

Tomasz Fronczak

dyrektor Biura Programoéw
Emerytalno-Oszczednosciowych
TFI PZU SA

Wroc | Dalej
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Co przyniost drugi
kwartat 2026 r. na rynkach
finansowych?

Akcje
Rajd na gietdach po deeskalagc;ji

Po zawirowaniach na swiatowych gietdach zwigzanych z wybuchem konfliktu
na Bliskim Wschodzie i blokada ciesniny Ormuz - strategicznego szlaku, ktorym
transportowana jest mniej wiecej jedna piagta swiatowej ropy - drugi kwartat
2026 r. przyniost dynamiczne odbicie. W rezultacie indeks MSCI World, obrazujacy
zachowanie akcji na rynkach rozwinietych, wzrost o ponad 13 proc. Poczatkowo
rynkowy optymizm wywotaty rosngce nadzieje na deeskalacje konfliktu. Kropke
nad i postawito zawarte w czerwcu wstepne porozumienie miedzy USA a Iranem,
ktore sprowadzito ceny ropy do poziomdw z korca lutego 2026 r. Wzmocnito

to przekonanie inwestordw, ze gospodarcze skutki kryzysu naftowego, ocenianego
jako najpowazniejszy w historii, mogg by¢ tagodniejsze, niz zaktadano. Silne odbicie
odnotowano w USA, jednak wzrosty objety takze akcje na Starym Kontynencie.

[@ Potrzebujesz dodatkowych informacji? Szybki kontakt } Informacja reklamowa

Komentarze rynkowe PPK PPE Warto wiedziec

Amerykanskie gietdy zaliczyty jeden z najlepszych kwartatow tego stulecia,

a S&P 500i technologiczny Nasdaq-100 odnotowaty najwyzsze stopy zwrotu
od 2020 r. Duza w tym zastuga powrotu boomu na sztuczng inteligencje (Al).
Technologiczni giganci rozwijajacy ustugi chmurowe, tzw. hiperskalerzy, nie tylko
zaraportowali solidne zyski, lecz takze zapowiedzieli dalszg ekspansje naktadow
inwestycyjnych, ktore zdaniem analitykdw mogg w 2026 r. przekroczy¢ 750 mld dol.
Najjasniej btyszczaty jednak spotki produkujace ,,topaty i kilofy” dla Al -
uktady scalone, pamieci i inne komponenty niezbedne do rozbudowy centrow
danych. Philadelphia Semiconductor Index, skupiajacy przedsiebiorstwa z branzy
potprzewodnikow, zyskat w drugim kwartale powyzej 85 proc., co byto jego najlepszym
kwartalnym wynikiem od utworzenia indeksu w 1994 r.

Wzrosty na Wall Street nie ograniczyty sie wytacznie do najwiekszych firm techno-
logicznych. Z czasem poprawa nastrojow objeta szerszg czes$¢ rynku, dzieki czemu
indeks S&P 500 Equal Weight, w ktérym kazda spdtka ma réwny udziat, zanotowat
nowy rekord wszech czaséw. Swietnie wypadty tez mniejsze spétki, bardziej wrazliwe
na koniunkture gospodarcza. Obrazuje to zachowanie indeksu Russell 2000, ktory
skupia takie wtasnie amerykanskie spo6tki - po kwartalnym wzroscie o ponad 20 proc.
on rowniez zameldowat sie na najwyzszym poziomie w swojej historii. Koncowka
kwartatu na Wall Street przyniosta czesciowa realizacje zyskow po tym, jak inwestorzy
zaczeli wyceniac potencjalne podwyzki stop procentowych przez bank centralny USA.
Najwiekszym przegranym minionego okresu byty koncerny paliwowe ze Stanéw
Zjednoczonych, ktérych akcje tracity wraz ze spadajacymi cenami ropy naftowej.
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Rynki wschodzace wypadty jeszcze lepiej niz gietdy krajow rozwinietych, gtownie
dzieki azjatyckim spotkom technologicznym. MSCI Emerging Markets umocnit
sie w drugim kwartale o ponad 23 proc., osiggajac najlepszy kwartalny wynik
od 2009 r. Szczegolnie wyrdznity sie gietdowe parkiety w Azji, gdzie inwestorzy
kupowali akcje firm powigzanych z globalnym popytem na potprzewodniki i pamieci
wykorzystywane w infrastrukturze Al. Najmocniejszymi rynkami w tym regionie byty
Korea Potudniowa, gdzie notowane sg SK Hynix i Samsung Electronics, oraz Tajwan.

Swiatowe akcje: pétprzewodnikowa goraczka podsycana przez Al Il kw. 2026 YTD
MSCI World (rynki rozwiniete) 13,32% 8,92%
S&P 500 (USA) 14,87% 9,55%
Nasdag-100 (USA - spétki technologiczne) 27,53% 19,91%
STOXX Europe 600 (Europa) 10,05% 8,37%
MSCI Emerging Markets (rynki wschodzace) 23,31% 22,68%

Zrédto: Bloomberg.
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Mocny kwartat GPW i kolejny historyczny rekord WIG w indeksie mWIGA40, ktére przejety koszulke lidera od najwiekszych spétek. Na koricu
stawki znalazty sie mate spotki reprezentowane przez sWIG80, ktore jako catosé

Po spektakularnym rajdzie w 2025 r. warszawska gietda utrzymata bardzo dobra pozostaja w tym roku nieco w cieniu.
passe. Symbolem sity polskiego rynku byt kolejny rekord wszech czaséw indeksu WIG
ustanowiony w otoczeniu globalnego wzrostu apetytu na ryzyko, ktory poczatkowo

wynikat z deeskalacji napie¢ pomiedzy USA a Iranem, a ostatecznie - z zawarcia Pl el o vy el e CE s ey e el Il kw. 2026 VD

miedzy tymi panstwami wstepnego porozumienia. Poza naptywem zagranicznego

kapitatu na rynki wschodzgce wzrosty cen polskich akcji wspierato potaczenie WIG (szeroki rynek) 10,77% 15,70%

niezmiennie dobrych perspektyw gospodarki i mocnych wynikow spétek. WIG20 (duze spétki) 7,38% 12,67%
mWIG40 (Srednie spotki) 11,55% 15,44%

Motorem krajowej hossy byt sektor finansowy, ktory ma duzy udziat w polskich SWIGSO (mate spotki 3,28% 3,37%

indeksach. Wysokie zyski, prognozowana poprawa rentownosci, a na doktadke
wysokie dywidendy, ktore powinny pozostac inwestycyjnym atutem bankow takze
w 2027 r. — wszystkie te elementy przetozyty sie na wzrost sektorowego wskaznika
WIG-Banki w drugim kwartale o ponad 18 proc.

Zrédto: Bloomberg.

Gtowne indeksy warszawskiej gietdy notowaty solidne wzrosty do potowy
czerwca. Pozniej, podobnie jak na globalnych rynkach, nastapita czesciowa
realizacja zyskow. Ostatecznie indeks szerokiego rynku akcji w Polsce wzrdst

w drugim kwartale 0 10,8 proc., do czego - poza zwyzka kurséw - przyczynity

sie rbwniez sowite dywidendy wyptacane przez notowane na gietdzie przedsiebiorstwa.
Najsilniejszym segmentem krajowego rynku okazaty sie srednie firmy skupione

[@ Potrzebujesz dodatkowych informacji? Szybki kontakt J Informacja reklamowa
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Obligacje
Ulga po zazegnaniu kryzysu naftowego

W drugim kwartale 2026 r. globalne obligacje poruszaty sie w rytm doniesien
z Bliskiego Wschodu i zwigzanymi z nimi skokami cen ropy. Nadzieje na deeska-
lacje konfliktu scieraty sie z obawami o los amerykansko-iranskich negocjacji,
podsycanymi przez incydenty zbrojne i ostra retoryke obu stron. Dobre
wiesci powodowaty przecene ropy i zmniejszenie presji inflacyjnej, co inwestorzy
brali za dobrg monete i kupowali obligacje. Z kolei wszelkie niepokojace donie-
sienia podbijaty ceny ,,czarnego ztota”, sktaniajac inwestoréw do pozbywania sie
obligacji w obawie, ze banki centralne bedg zmuszone do podwyzek stdp procentowych.

Nerwowosc wynikajaca z presji inflacyjnej, napedzanej wysokimi cenami
surowcow energetycznych, potegowato rosnace globalne zadtuzenie. W efekcie
inwestorzy zaczeli zadac wyzszej premii za ryzyko zwigzane z posiadaniem
dtugoterminowych obligacji. W szczycie rynkowego niepokoju rentownosé
30-letnich obligacji USA dotarta do poziomu z 2007 r. i takze w Niemczech znalazta
sie na najwyzszych poziomach od lat.

Pozytywny zwrot na rynkach obligacji nastapit wraz z wygasaniem napiec
na Bliskim Wschodzie, ktore w potowie czerwca przypieczetowato podpisanie
wstepnego porozumienia pokojowego pomiedzy USA a Iranem. Udroznienie

[@ Potrzebujesz dodatkowych informacji? Szybki kontakt J Informacja reklamowa
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ciesniny Ormuz, zawieszenie sankcji na iranska rope oraz prognozy Miedzynarodowej
Agencji Energetycznej, zaktadajgce nadpodaz surowca w 2027 r., przyniosty wyrazny
spadek cen ropy naftowej. Notowania ropy Brent spadty o kilkadziesiat procent
wzgledem tegorocznych szczytow, w okolice 70 dol. za barytke. Potaniata takze
amerykanska ropa WTI. Gteboka przecena tego surowca przetozyta sie na spadek
oczekiwan inflacyjnych na swiecie i zredukowata presje na zaciesnianie polityki
pienieznej przez banki centralne. To wyraznie zwiekszyto apetyt inwestorow

na obligacje. Na fali czerwcowego odbicia indeks JPMorgan GBI, w ktéorym dominuja
obligacje amerykanskie i europejskie, umocnit sie o ok. 0,7 proc. i powrdcit na dodatnie
terytoria w ujeciu od poczatku roku.

Poprawa nastrojow na swiatowych rynkach wsparta takze obligacje krajow
rozwijajacych sie (EM), ktore juz wczesniej wykazaty znaczng odpornosc

na napieta sytuacje w rejonie Zatoki Perskiej. Blokada ciesSniny Ormuz po ataku
na Iran byta pierwszym tak duzym szokiem naftowym, ktéry nie wywotat gwattownej
wyprzedazy obligacji rynkéw wschodzacych - nawet w krajach arabskich posrednio
zaangazowanych w konflikt. W efekcie indeks JPMorgan EMBI GD zyskat w drugim
kwartale 4,63 proc., a dodatkowa premia za ryzyko, jakiej inwestorzy oczekuja

od obligacji EM wzgledem obligacji krajow rozwinietych (po wytaczeniu papierow

z najnizszym ratingiem), spadta do najnizszego poziomu w historii indeksu.

Wroc | Dalej
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W tych okolicznosciach krajowe papiery skarbowe z animuszem przystapity
MR e e G TR e e e ey bz 20p2 R do odrabiania strat. Dynamiczne umocnienie zanotowaty zwtaszcza te o dtuz-
JPMorgan GBI (obligacje rynkéw rozwinietych) 0,66% 0,13% szych terminach zapadalnosci - bardziej wrazliwe na zmiany rynkowych stop
— ) procentowych. W rezultacie szeroki indeks rynku TBSP.Index wymazat straty
JPMorgan EMBI (obligacje rynkow wschodzacych) 4,63% 3,32% . . . . .
spowodowane kryzysem naftowym i wspiat sie na nowy szczyt. Wiatr w zagle
Zrédto: Bloomberg. ztapaty tez obligacje krotkoterminowe (GPWB-B1Y3Y), a marsz w gore kontynuowaty
obligacje zmiennokuponowe (GPWB-BWZ). Indeks ,wuzetek” utrzymat sie na pozycji
Rajd ulgi na polskich obligacjach lidera w ujeciu od poczatku roku, jako ze w jedynie minimalnym stopniu ucierpiat

na przecenie wywotanej atakiem na Iran.
Dezinflacyjne srodowisko ksztattujace sie wraz z wygasaniem napiec na Bliskim
Wschodzie przyniosto wyrazne ocieplenie nastrojow rowniez na rynku
obligacji w Polsce. Zawieszenie broni w Iranie i wczesniejsze ,,przymiarki” do jego Obligacje polskie: powrGt na wzrostowe tory Il kw. 2026 YTD

wypracowania ztagodzity obawy o inflacje i pobudzity apetyt inwestordéw. o o
) ) . : L ) ) . . GPWB-BW?Z (obligacje polskie zmiennokuponowe) 1,53% 2,51%
Wsparciem dla polskich obligacji byty rowniez pozytywne niespodzianki inflacyjne,
, . . . . GPWB-B1Y3Y (obligacje polskie krétkoterminowe) 2,24% 1,93%
ktore przetozyty sie na ztagodzenie stanowiska przez wtadze monetarne. Stopy
procentowe w Polsce pozostaty co prawda na niezmienionym poziomie (3,75 proc. TBSP.Index (obligacje polskie) 3,65% 2,08%

w przypadku gtéwnej stopy NBP), jednak cztonkowie Rady Polityki Pienieznej
coraz czesciej sygnalizowali, ze jesli sytuacja miedzynarodowa sie ustabilizuje,

w kolejnym kroku bardziej prawdopodobne sg ich obnizki niz podwyzki.

To pozwolito powrdcic¢ inwestorom do rozgrywania scenariusza dalszego
»luzowania” polityki pienieznej w przysztosci.

Zrédto: Bloomberg.
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Fundusz PPK inPZU SFIO

Kliknij i sprawdz wyniki:

Wroc | Dalej
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Wszystkie subfundusze PPK inPZU

Wynik Wynik Wynik Wynik Wynik Wynik Od poczatku ruﬁre: dnia:)g:a tku

za 2020 za 2021 za 2022 za 2023 2a 2024 za 2025 dziatalnosci g :Ziata:’nogfi
PPK inPZU 2025 +10,10% 2,70% 5,68% +16,57% +4,86% +11,01% +48,00% +45,97%
PPK inPZU 2030 +14,00% +2,09% 7,49% +19,65% +5,05% +14,65% +69,30% +68,52%
PPK inPZU 2035 +18,06% +7,19% 8,88% 23,33% +5,43% +18,34% +97,20% +94,92%
PPK inPZU 2040 +18,06% +7,70% 19,00% +23,70% +5,41% +21,29% +105,68% +109,88%
PPK inPZU 2045 +23,48% +12,12% 111,09% +27,54% +5,87% +22,88% +130,14% +124,77%
PPK inPZU 2050 +23,00% +11,97% 111,52% ¥27,76% +6,00% ¥24,44% +132,54% +131,49%
PPK inPZU 2055 +22,67% +12,27% 11,41% +27,58% +5,92% ¥24,22% +130,50% +129,98%
PPK inPZU 2060 +22,29% +12,49% 112,20% +27,35% +5,66% ¥24,29% +121,06% +129,85%
PPK inPZU 2065 : . 113,72% +25,28% +4,23% +23,53% ¥71,42% +87,27%
PPK inPZU 2070 : . : : ! . +6,52% +4,94%

Dane na 30 czerwca 2026 .
Zrédto: analizy.pl. Przedstawione dane odnosza sie do funduszy z t3 sama zdefiniowana data.
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Nizsza optata - wiekszy

Rzeczywiste stawki wynagrodzenia statego

° l k SERlnduEz za zarzadzanie od 1 lipca 2026 r**

PPK inPZU 2025 0,1183%

Od 1 lipca 2026 r. optaty za zarzadzanie pracowniczymi PPK inPZU 2030 0,1614%

planami kapitatowymi (PPK) w TFI PZU SA s3 jeszcze nizsze! _

o , o PPK inPZU 2035 0,2152%

Dzieki temu uczestnicy PPK beda mieli wiecej zainwestowanych

Srodkow na swoich rejestrach. PPK inPZU 2040 0,2367%
PPK inPZU 2045 0,2367%

4 N
PPK inPZU 2050 0,2421%

Wartosé aktywdow zgromadzonych w subfunduszach PPK inPZU
SFIO to juz 11,8 mld zt*. Obnizka faktycznych optat jest efektem AL 2 Gkt
naszego rosnacego udziatu w rynku PPK.

PPKinPZU 2060 0,2421%
o J

PPK inPZU 2065 0,2421%
* Dane z 30 czerwca 2026 r. PPKinPZU 2070 0,0000%***

** Stawki beda sie zmieniaty na zasadach okreslonych w art. 49 ust. 5-7 ustawy o PPK.

*** W 2026 r., zgodnie z uchwatg zarzadu TFI PZU SA, nie jest pobierana optata za zarzadzanie w subfunduszu
PPK inPZU 2070.
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Au toza p is d o P P K Autozapis nie obejmie 0sé6b, ktére:

« od 1 marca 2027 r. ponownie ztozag deklaracje rezygnacji

. i . z dokonywania wptat do PPK,
Zgodnie z ustawg o pracowniczych planach kapitatowych co cztery

lata nastepuje ponowny automatyczny zapis do tego programu « skoncza 55 lat przed 1 kwietnia 2027 r. i nie ztoza pracodawcy
(tzw. autozapis do PPK) osdb, ktore wczesniej zrezygnowaty wniosku o zawarcie w ich imieniu umowy o prowadzenie PPK,

z uczestniczenia w nim. Najblizszy autozapis odbedzie sie

1 kwietnia 2027 r. « skoncza 70 lat przed 1 kwietnia 2027 r., nawet jesli ztozg pracodawcy

whniosek o zawarcie w ich imieniu umowy o prowadzenie PPK.

Autozapis obejmie osoby:

« w wieku od 18 do 54 lat, ktore wczesniej zrezygnowaty z uczestnictwa w PPK,

« ktorych wynagrodzenie podlega obowigzkowym sktadkom emerytalno-rentowym.

—

\

=
4
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=
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Autozapis w trzech krokach

1. Poinformowanie pracownikow
Do 28 lutego 2027 r. pracodawca informuje pracownikdw, ktorzy
wczesniej ztozyli deklaracje rezygnacji z uczestnictwa w PPK,
o wznowieniu odprowadzania za nich wptat do PPK od 1 kwietnia 2027 r.

2. Czas na ztozenie deklaracji
Od 1 marca 2027 r. pracownicy, o ktérych mowa w pkt 1, maja czas
na ponowne ztozenie deklaracji rezygnacji z PPK. Jesli tego nie zrobia,
pracodawca bedzie dokonywat za nich wptat do PPK od 1 kwietnia
2027 r. Osoby w wieku 55-69 lat, ktore chcg uczestniczy¢ w PPK, musza
ztozy¢ pracodawcy wniosek o zawarcie umowy o prowadzenie PPK.

3. Odprowadzenie wptat
Pracodawca przekazuje wptaty do TFI PZU SA w terminie
od 1 do 15 kwietnia 2027 r.

[@ Potrzebujesz dodatkowych informacji? Szybki kontakt J Informacja reklamowa
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Weryfikacja danych w serwisie e-PPK

Aby odpowiednio przygotowac sie do autozapisu, konieczna jest wery-
fikacja danych administratorow PPK w serwisie e-PPK. Jesli administrator
dtugo nie logowat sie do e-PPK, jego uprawnienia do tego serwisu mogty
zostac zablokowane albo odebrane. W takiej sytuacji nalezy postepowac
zgodnie z instrukcjg przywracania uprawnien. Kliknij w kafelek,

aby jg wyswietlié.

A

Instrukcja
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Najwazniejsze informacje dotyczace autozapisu do PPK w 2027 r. znajda
panstwo na specjalnej stronie z sekcjami dla pracodawcy oraz pracownika.
S3 na niej dostepne réwniez materiaty informacyjne, ktére mozna
przekazac pracownikom. Utatwig one panstwu spetnienie obowigzku
informacyjnego oraz odpowiednie przygotowanie sie do procesu.

Autozapis do PPK i@

Szkolenia

Aby wspierac panstwa w procesie autozapisu do PPK, wkrotce przeprowadzimy
szkolenia, na ktérych oméwimy m.in.:

najwazniejsze terminy zwigzane z autozapisem,
« obowiazki pracodawcy,
« sposob naliczania oraz przekazywania wptat do TFI PZU SA,

« zasady naliczania wptat w przypadku 0sob, ktore nie sg juz zatrudnione, a maja
wyptacane dodatkowe wynagrodzenie.

Szkolenia beda dostepne na naszym portalu szkoleniowym.
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Pracodawcy na medal

19 maja 2026 r. juz po raz 12. wyrdézniono laureatow programu
,Odpowiedzialny i Przyjazny Pracodawca”. Tytut ten otrzymuja
przedsiebiorcy, ktorzy w wyjatkowy sposdb przyczyniaja sie do
zwiekszania partycypacji w pracowniczych planach kapitatowych
(PPK). Wsréd 23 nagrodzonych podmiotow znalezli sie réwniez
pracodawcy oferujacy PPK zarzadzane przez TFI PZU SA.

Kazdy z wyrdznionych podmiotéw aktywnie promuje PPK, edukuje pracownikow
w zakresie dtugoterminowego oszczedzania i buduje wizerunek odpowiedzialnego
pracodawcy dbajacego o przysztos¢ swojego zespotu. Takie dziatania sprzyjaja
wiekszemu zaangazowaniu pracownikow oraz wzmacniajg atrakcyjnosé
firmy na rynku pracy. Wielu nagrodzonych pracodawcow zdecydowato sie
rowniez na zwiekszenie swojej czesci wptaty do PPK ponad ustawowe minimum.
Laureaci wybierani sg sposrod przedsiebiorcow zgtaszanych do programu przez
instytucje finansowe, ktére zarzadzaja PPK.

Petna liste zwyciezcow 12. edycji mozna sprawdzié na stronie PFR Portal PPK.

[@ Potrzebujesz dodatkowych informacji? Szybki kontakt } Informacja reklamowa
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Serdecznie gratulujemy nagrodzonym pracodawcom!

Dziekujemy za promowanie PPK i cieszymy sie, ze wspdlnie

mozemy zadbac o przysztos¢ emerytalng panstwa pracownikow.
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PPE
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o ¢

Wyn 1K1 o @ B
Notowania westowaniu Komentarze i analizy Dystrybutorzy Odpowiedzialne inwestycje

Klienci indywidualni Firmy

Notowania wszystkich funduszy TFI PZU  Notowania funduszy inPZU

1. Wejdz nain.pzu.pl. j
Filtry

2. Kliknij w zaktadke ,,Notowania”.

02.04.2025 [ Wszystkie Wszystkie A-dostgpne bez ogr

3. W sekgcji z nagtéwkiem ,,Filtry” znajduja sie cztery okienka z listami
rozwijalnymi. W ostatnim z nich wybierz kategorie jednostki
wtasciwg dla twojego programu*.

BieZaca wartosé

i Poziom ryzyka M Poréwnaj

Nazwa funduszu

PZU Obligacji Krétkoterminowych 97,80 PLN

4. Na stronie pojawig sie wyniki inwestycyjne dla wybranego
przez ciebie zakresu.

PZU Papieréw Dtuznych POLONEZ 187,37 PLN

PZU Obligacji Odpowiedzialnego
Rozwoju

58,08 PLN

5. Aby poréwnad wyniki kilku subfunduszy, w kolumnie ,,Porownaj”
wybierz interesujace cie subfundusze (maksymalnie pieé) P20 Globalny Oblgaci Kerporacyinych 6755 L 2 O saom , | oo [EE—
i kliknij w kafelek ,,POROWNAJ”. —

* Jezeli nie wiesz, ktorg jednostke uczestnictwa wybrac, skontaktuj sie z pracodawcg prowadzacym

twoj program.
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6. Na stronie pojawig sie szczegoty notowan i wykresy wybranych
przez ciebie subfunduszy.

7. Aby wrécic do tabeli notowan, kliknij w pole z napisem
»Powrot do tabeli”.

(]
®0 o0 000 o
>
»

-

Szczegoty notowan o ...:. f_
dpoczatu  IM 2M  3M 6M  12M  36M a8 [ - ohoezms A- dostepne bez ..:
[ o
( )
W razie pytan zachecamy do kontaktu: — N
tel. 22 640 05 55 |
e-mail: ppe@pzu.pl _y
- J
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Pracodawco, nie przegap et
Wa i n ego te rm i n u ! Badanie partycypacji nalezy przeprowadzac co najmniej dwa razy w roku -

w os$wiadczeniu musi by¢ wskazany stan na 1 styczniai 1 lipca.

Sprawdz poziom partycypacji w pracowniczym programie
emerytalnym (PPE) w swoim przedsiebiorstwie. Jesli prowadzisz
PPE, do 31 lipca 2026 r. musisz ztozy¢ do Polskiego Funduszu
Rozwoju (PFR) oswiadczenie o liczbie 0séb zatrudnionych oraz
uczestnikow PPE (ze stanem na 1 lipca 2026 r.).

Dlaczego to takie wazne?

Jesliw PPE uczestniczy niemniej niz 25 proc. osob zatrudnionych, za kt6re naliczasz
i odprowadzasz sktadki podstawowe w wysokos$ci co najmniej 3,5 proc. wynagro-
dzenia, nie musisz prowadzi¢ dla swoich pracownikow pracowniczych planow
kapitatowych (PPK).

Oswiadczenie mozesz ztozyc¢ elektronicznie na stronie PFR.
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K N F e Terminowe i prawidtowe dostosowanie programéw do zmienionych przepisow
p rzy p 0 m I n a jest obowigzkiem ustawowym pracodawcow prowadzacych PPE, a jego wykonanie

podlega nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego. Niewykonanie lub nienalezyte

L 4
o o b OWi q z ku p ra Co d a WCOW wykonanie obowigzku dostosowania PPE do zmian moze prowadzi¢ do zastosowania

wobec pracodawcy Srodkow nadzorczych przewidzianych prawem, w tym w szczegdl-
nosSci zadania usuniecia stwierdzonych nieprawidtowosci, a w przypadkach przewi-

Do konca 2026 r. pracodawcy prowadzacy pracowniczy program dzianych ustawa o PPE - do natozenia kary pienieznej.

emerytalny (PPE) musza dostosowac go do zmian okreslonych

w nowelizacji ustawy z 7 kwietnia 2022 r. O czym doktadnie nalezy Majac ha wzgledzie koniecznoéé zapewnienia jednolitego stosowania przepiséw prawa,
pamietaé? Ponizej publikujemy komunikat Urzedu Komisji Nadzoru UKNF oczekuje, ze pracodawcy podejma niezwtocznie dziatania dostosowawcze oraz
Finansowego w tej sprawie. ztozg aneksy do umdw sktadajacych sie na PPE, celem rejestracji niezbednych zmian

i kontynuowania funkcjonowania PPE zgodnie z przepisami prawa.

Obowigzek dostosowania PPE do zmian wprowadzonych

. . . . Niezwtocznie po zapoznaniu sie z trescig komunikatu, pracodawcy powinni przekazac
ustawa nowelizujaca z 7 kwietnia 2022 roku

do UKNF dokumenty do rozpoznania, bez oczekiwania na uptyw ustawowego
terminu dostosowawczego. Takie dziatanie pozwoli na wczesniejszg identyfikacje

W zwigzku ze zblizajgcym sie terminem na dostosowanie pracowniczych . . . . o . . _
i skorygowanie ewentualnych nieprawidtowosci, usprawni przebieg postepowania

programéw emerytalnych (,,PPE”) do zmian wprowadzonych ustawa nowelizujaca?,
ktory uptywa 31 grudnia 2026 roku, Urzad Komisji Nadzoru Finansowego (,,UKNF”)
przypomina pracodawcom prowadzacym PPE o koniecznosci niezwtocznego

oraz ograniczy ryzyko stwierdzenia naruszenia przepisow ustawy o PPE.

podjecia dziatan, w celu wykonania obowigzkow przewidzianych w tej nowelizacji.
Brak podjecia okreslonych dziatan, podjecie ich z opdZnieniem lub wykonanie
w sposob niepetny moze skutkowac sytuacja, w ktorej PPE bedzie prowadzony

T Ustawa z dnia 7 kwietnia 2022 r. o zmianie ustawy o pracowniczych programach emerytalnych oraz ustawy o indywidu-
alnych kontach emerytalnych oraz indywidualnych kontach zabezpieczenia emerytalnego (Dz.U. 22022 r. poz. 904).

Z naruszeniem przepiséw ustawy o PPE2 2 Ustawa z dnia 20 kwietnia 2004 r. o pracowniczych programach emerytalnych (Dz.U. z 2024 r. poz. 556 ze zm.).
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Wiosenna akademia
Zza nhami!

ZakonczyliSmy kolejna edycje Akademii Finanséw Osobistych
TFI PZU SA. Tym razem skoncentrowaliSmy sie na inwestowaniu -
od podstawowych pojeé, przez dostepne rozwiazania,

az po budowe wtasnej strategii.

Gosciem cyklu, a zarazem jego prowadzacym, byt Tomasz Jaroszek - dziennikarz
finansowy i edukator inwestycyjny, ktory w autorskich wystgpieniach uporzad-
kowat najwazniejsze zagadnienia dotyczace inwestowania.

Co znalazto sie w programie?

Akademia zostata podzielona na trzy odcinki, ktdre tworza spdjna Sciezke
prowadzaca do podejmowania bardziej Swiadomych decyzji inwestycyjnych.

Jesli nie udato ci sie wzigc udziatu w spotkaniach na zywo, zachecamy
do obejrzenia nagran.

[ @ Potrzebujesz dodatkowych informacji? Szybki kontakt ] Informacja reklamowa
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Odcinek 1.: Inwestowanie dla kazdego

Opowies¢ o tym, dlaczego samo odktadanie
pieniedzy to za mato, a takze czym rdézni

sie oszczedzanie od realnego pomnazania
kapitatu i dlaczego brak inwestowania
oznacza realne ryzyko zwigzane m.in.
rALEIGER

Odcinek 2.: Inwestowanie pasywne
i dostepne narzedzia

Praktyczne wprowadzenie do inwestowania
pasywnego oraz omdwienie dostepnych
rozwigzan, ktore pozwalajg rozpoczac
inwestowanie w uporzadkowany sposob.

Warto wiedziec

Zobacz nagranie

Zobacz nagranie
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Dziekujemy za udziat!

Wszystkim uczestnikom akademii serdecznie dziekujemy za obecnosc i aktywnosé
podczas spotkan. Frekwencja i zaangazowanie potwierdzaja, ze rzetelna edukacja

finansowa jest dzis realng potrzeba.

Wroc | Dalej
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Dlaczego zbudowano
Concorde’a?

W latach 60. ubiegtego wieku rozpoczeto budowe brytyjsko-
-francuskiego, superszybkiego samolotu Concorde, ktory

w 3,5 godz. miat transportowac pasazerow z Paryza

lub Londynu do Nowego Jorku. Sam etap projektowania
maszyny pochtonat ponad miliard funtéw, a wiekszosé
sygnatow - juz w tamtym okresie - wskazywata na
nierentownos¢ przedsiewziecia.

W kolejnej dekadzie ceny ropy naftowej poszybowaty w gore, co jeszcze bardziej obni-
zyto racjonalnos$¢ projektu oraz znaczaco skrocito liste linii lotniczych zamawiajacych
maszyne. Dodatkowo ostateczny koszt wyprodukowania jednego samolotu okazat sie
10-krotnie wyzszy, niz poczatkowo zaktadano. Dlaczego wiec, mimo tak niesprzyja-
jacych okolicznosci, zdecydowano sie na kontynuacje tego przedsiewziecia?

[@ Potrzebujesz dodatkowych informacji? Szybki kontakt } Informacja reklamowa
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Efekt Concorde’a

,Nie ma co ptakaé nad rozlanym mlekiem” - to popularne pocieszenie najczesciej
styszymy po stracie, ktdrej nie mozemy odzyskadé, lub po inwestycji, ktora nie przy-
niosta nam zadnej korzysci. tatwo powiedziec, troche trudniej wdrozyé w zycie,
poniewaz nie lubimy traci¢. Tak bardzo nie akceptujemy tego stanu, ze prébujemy
go zatuszowad kontynuacjg pracy nad dana rzecza. W rzeczywistosci jednak takie
dziatanie tylko odwleka w czasie nieuchronne poczucie dyskomfortu, a tkwienie
w nierentownych lub nieefektywnych postanowieniach moze je dodatkowo pogtebic.

Efekt utopionych kosztéw (ang. sunk cost fallacy, nazywany rowniez efektem
Concorde’a) to btad poznawczy, ktory objawia sie podejmowaniem decyzji
nie na podstawie szacowanych przysztych rezultatow, lecz kosztow, ktore
ponieslismy do tej pory (czyli kosztow ,,utopionych”). Im sg one wieksze,

tym trudniejsza jest decyzja o wycofaniu sie z przedsiewziecia. Tak byto rowniez
w przyktadzie z poczatku tego artykutu - naktady finansowe i wizerunkowe zwiga-
zane z Concorde’em byty tak duze, ze nawet w momencie pewnosci, ze projekt
supersamolotu bedzie klapa, zdecydowano sie na jego kontynuowanie. A moze
inaczej - z jakiegos powodu nikt ze sponsoréw ani kierownictwa nie powiedziat:
,TO juz sie nie optaca, trzeba to przerwacd”.

Wroc | Dalej
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Zachowania niepoprawne

Efekt utopionych kosztéw dotyczy projektdw nie tylko biznesowych, lecz takze
politycznych czy relacyjnych. Polityczne deklaracje zamieniajg sie czesto w putapke
wizerunkowa - mimo oczywistych przestanek bezcelowosci niektorych decyzji lub
inwestycji politycy decyduja sie je forsowac ze wzgledu na ogromny koszt wize-
runkowy, ktory mogliby ponies¢ w przypadku wycofania sie z nieracjonalnego
postanowienia. Z kolei w relacjach, np. romantycznych, inwestycja w postaci czasu
poswieconego w niemajacy przysztosci zwigzek rowniez moze byc podyktowana
wagg kosztéw utopionych.

Inny przyktad przytacza Richard H. Thaler w swojej bestsellerowej ksigzce
,Zachowania niepoprawne”. Przedstawia on przypadek Vince’a, ktory wykupit
karnet do halowego klubu tenisowego az za 1000 dol. Cztonkostwo jednak

upowazniato go tylko do jednej wizyty w tygodniu w okresie jesienno-zimowym. Analiza kosztow alternatywnych

Po pewnym czasie Vince nabawit sie kontuzji zwanej potocznie ,tokciem tenisisty”.

Mimo silnego bélu, ktéry towarzyszyt mu przy kazdym kolejnym treningu, kon- Ekonomia zaktada pewne rozwigzanie, ktére moze nam poméc w podejmowaniu
tynuowat gre przez nastepne trzy miesiace - az do momentu, w ktérym éw bél bardziej trafnych decyzji. Analiza kosztow alternatywnych (lub kosztu utraconych
stat sie nie do zniesienia. Tutaj pojawia sie pytanie: czy Vince nadal by trenowat, mozliwosci) pozwala obliczy¢, z czego musimy zrezygnowac, aby dostac lub osiagnac
gdyby karnet kosztowat kilkanascie dolaréw lub gdyby otrzymat co$, czego pragniemy. Zmiana decyzji w momencie zaangazowania w dany projekt
g0 W prezencie? (pienieznego, czasowego czy emocjonalnego) powinna skupiac sie na kosztach
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dotyczacych réznicy miedzy obecnym wyborem a najlepsza dostepng alternatywa. 4
Gdy np. podpisujemy umowe przedwstepna zakupu mieszkania i wptacamy

10 tys. zt bezzwrotnego zadatku, a w miedzyczasie znajdujemy w tej samej cenie
inng nieruchomosé, ale w lepszej lokalizacji, w otoczeniu parkéw i z placem zabaw
dla dzieci, to kosztem alternatywnym zmiany decyzji bedzie strata zadatku wptaco-
nego na rzecz pierwszej nieruchomosci. Kosztami alternatywnymi pozostania przy
pierwotnej opcji beda z kolei dtuzsze dojazdy do pracy i rezygnacja z zabaw

z dzie¢mi obok domu. Innym przyktadem kosztu alternatywnego moze by¢
trzymanie oszczednosci na nieoprocentowanym koncie bankowym, poniewaz
Swiadomie rezygnujemy z zyskow kapitatowych, ktdre mogtyby przyniesc inne
produkty oszczednosciowe (takie jak np. fundusz inwestycyjny czy lokata).

,0szczednosciowe espresso” - wiedza na wyciagniecie reki!

Zapraszamy na nasz blog ,0szczedno$ciowe espresso”,
na ktorym publikujemy ciekawe artykuty z zakresu
finanséw, ekonomii i psychologii.

Sprawdz pozostate teksty :K@

Jak podejmowac decyzje?

Efekt Concorde’a jest przejrzystym przyktadem podejmowania decyzji na podstawie
utopionych kosztow. W takich przypadkach mowimy o tzw. putapce konsekwencji,
ktora poniesiony dotad wktad stawia wyzej niz spodziewane rezultaty. Moze

to prowadzi¢ do wyboru ztych lub nierentownych dla nas rozwigzan. Aby zniwelo-
wac ten btad poznawczy, mozemy skorzystac z analizy kosztow alternatywnych -
w ten sposdéb mamy szanse poznad cene ewentualnej zmiany decyzji.

tukasz Buczynski

dyrektor ds. klientow
korporacyjnych
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Emerytura w Kraju

T
Kwitnacej Wisni, cz. | ~

»

Japonia to kolejne panstwo, ktdremu przygladamy sie w naszym
cyklu dotyczacym systemow emerytalnych na swiecie. Choc
znajduje sie w Azji, to w zaskakujacy sposob pokazuje kierunek
zmian, przed jakimi stoi dzi$ m.in. Polska. Jeszcze 30 lat temu
sytuacja demograficzna w Kraju Wschodzacego Stonca byta
bowiem bardzo zblizona do tej, ktdrg obecnie obserwujemy

W naszym panstwie.

Japonia ma jeden z najbardziej rozbudowanych i jednoczesnie najbardziej obcia-
zonych demograficznie systemdw emerytalnych na Swiecie. To kraj, w ktérym

od dekad obserwuje sie rekordowo niska dzietnos$é, starzenie sie spoteczenstwa
oraz bardzo wysoki poziom dtugosci zycia obywateli. Efektem tego jest rosnaca presja
na finanse publiczne i koniecznos$¢ nieustannych reform systemu emerytalnego.
Potwierdzaja to takze wyniki Mercer CFA Institute Global Pension Index 2025,

w ktdrym Japonia uzyskata ocene C (56,3 pkt), co oznacza, ze tamtejszy system
jest stabilny, ale wymaga dalszych reform w zakresie dtugoterminowej rownowagi.
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Ten kraj nie jest wiec tylko ciekawym przyktadem z innego kontynentu - to swoiste
ylaboratorium zmian” i juz dzi$ widac w nim wyzwania, z ktorymi inni, w tym Polska,
dopiero bedg sie mierzyé. Dla mtodszych pokolen jest to dowdd na to, jak istotna
role odgrywa dtugoterminowe podejscie do oszczedzania i aktywnosci zawodowe;j,
a dla osob, ktore zblizaja sie do wieku emerytalnego - przypomnienie, jak bardzo
system emerytalny zalezy od struktury catej gospodarki i spoteczenstwa.

Sytuacja demograficzna

Japonia po Il wojnie Swiatowej weszta w faze klasycznego baby boomu, ktory
trwat do ok. 1970 r. Wspotczynnik dzietnosci na poziomie 3,5, mtode spoteczenstwo,
szybki wzrost populacji oraz niski udziat osob 65+ - to wszystko stworzyto idealne
warunki dla systemu repartycyjnego. Kolejne dekady przyniosty zmiany. W latach
70.-80. XX w. nastgpit dynamiczny rozwdj przemystu, sytuacja demograficzna sie
ustabilizowata, cho¢ populacja nadal odznaczata sie relatywnie wysokim udziatem
mtodych ludzi. Juz wtedy zaczety sie pojawiac pierwsze symptomy ostrzegawcze,
m.in. spadek poziomu dzietnosSci czy zmiana modelu spotecznego (kariera zamiast
rodziny itp.).

Po peknieciu banki aktywow na poczatku lat 90. XX w. Japonia weszta w okres
wieloletniej stagnacji. To wtasnie wtedy niepokoje dotyczace demografii zaczety
byc postrzegane jako zagrozenie strategiczne. Kluczowym momentem dla nadcho-
dzacych zmian byta koncéwka dekady. Spadek dzietnosci, wzrost kosztow zycia,
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przesuwanie sie wieku zawierania matzenstw i kurczacy sie rynek pracy spowodo-
waty, ze system po raz pierwszy stanat przed problemami strukturalnymi - wiecej
byto 0séb wchodzacych w wiek emerytalny niz tych, ktore dopiero rozpoczynaty
SWO0j3 pierwsza prace.

Po 2000 r. nastapit spadek liczby ludnosci, spoteczenstwo w szybkim tempie sie
starzato, co spowodowato rosngce obcigzenia systemu publicznego. To wtasnie
w nowym tysigcleciu Japonia zaczeta wprowadzac kolejne reformy i modyfikacje
systemu emerytalnego, a po 2010 r. musiata sie juz mierzyc z problemami,

z ktérymi boryka sie do dzis.

Obecnie udziat 0séb 65+ stanowi juz prawie 30 proc. spoteczenstwa, mediana wieku
wynosi 50 lat, jeszcze bardziej zmalat poziom dzietnosci i nastgpit trwaty spadek
liczby ludnosci. Jednym z najbardziej symbolicznych przyktadow zmian jest fakt,
ze dzisiaj w Japonii sprzedaje sie wiecej pieluch dla dorostych niz dla dzieci.

Struktura systemu emerytalnego

Japonski model emerytalny jest czesto przedstawiany jako potaczenie systemu
publicznego typu PAYG (ang. pay-as-you-go), rozbudowanych funduszy pracowni-
czych oraz prywatnych oszczednosci emerytalnych. Obejmuje niemal wszystkich
mieszkancow Japonii i jest obowigzkowy. Jednoczes$nie pozostaje jednym z najwiek-
szych systemow emerytalnych swiata pod wzgledem aktywow finansowych.

Wroc | Dalej
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Japonski system emerytalny bazuje na trojfilarowej strukturze, ktorg czesto
poréwnuje sie do budowy domu - gdzie kazdy element petni inng funkcje
w zapewnieniu bezpieczenstwa finansowego na starosc:

| filar - fundament: emerytura podstawowa / Kokumin Nenkin,

Il filar — sciany: emerytura pracownicza / Kosei Nenkin,

Il filar - dach: systemy prywatne.

Kluczem do stabilnosci systemu emerytalnego Japonii jest mechanizm Macroeco-
nomic Slide (Makuro Keizai Suraido), ktory automatycznie koryguje obietnice
polityczne wzgledem realiéw demograficznych. Dziata on zaréwno na pierwszy,
jak i drugi filar. Sktada sie z dwdch elementéw i naktada korekte na waloryzacje
Swiadczenia. Bierze pod uwage inflacje i wzrost wynagrodzen, a nastepnie obniza
je o czynnik demograficzny, tj. spadek liczby oséb pracujacych i wzrost dtugosci
zycia. System co roku obniza w ten sposéb waloryzacje swiadczen o ok. 0,3 pkt proc.
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| filar - emerytura podstawowa (Kokumin Nenkin)

o Jest to system powszechny, publiczny, finansowany ze sktadek i podatkow,
repartycyjny, obejmujacy kazdego mieszkanca w wieku 20-59 lat.

o« Sktadka w 2026 . jest kwotg zryczattowang i wynosi ok. 17-18 tys. jenow
miesiecznie.

« Minimalny staz do otrzymania emerytury to 10 lat, natomiast petne swiad-
czenie po 40 latach pracy to ok. 70 608 jenow miesiecznie (ok. 1650 zt).
Maksymalna emerytura podstawowa wynosi 830-850 tys. jendw rocznie
(ok. 20 tys. zt rocznie).

« Po 10 latach optacania sktadek przez dang osobe jej matzonek nabywa
prawo do wtasnej emerytury podstawowej bez wptacania swoich sktadek,
co faworyzuje model matzenski nad singlami. Warunkiem jest osigganie
dochoddw ponizej 1,3 mln jendw rocznie; powyzej tego poziomu
niepracujacy matzonek musi sam optacad sktadki.
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System dzieli uczestnikow na trzy kategorie ze wzgledu na model rodziny
oraz sposob finansowania sktadek:

Kategoria 1 - osoby poza standardowym zatrudnieniem, ktore same
optacaja sobie sktadki: samozatrudnieni, prowadzacy jednoosobowa
dziatalnos¢ gospodarcza, rolnicy, studenci.

Kategoria 2 — pracownicy etatowi; ich sktadki sg automatycznie potragcane
z wynagrodzenia i wspotfinansowane przez pracodawce; faktycznie sg oni
»obstugiwani” w duzej mierze przez drugi filar.

Kategoria 3 - wspotmatzonkowie - osoby, ktore sg nieaktywne zawodowo,
nie ptaca sktadek, dlatego sg objete systemem ,posrednio” poprzez sktadki
partnera (zaliczanego do kategorii drugiej).

Wroc | Dalej
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Il filar - emerytura pracownicza (Kosei Nenkin)

o Filar przeznaczony dla pracownikow etatowych i urzednikéw, ma charakter
obowigzkowy, dochodowy, cze$ciowo repartycyjny.

« Sktadka wynosi 18,3 proc. wynagrodzenia brutto, jest dzielona po potowie
miedzy pracodawce a pracownika.

« Swiadczenie jest proporcjonalne do zarobkdw, stazu pracy i wieku przejscia
na emeryture. Srednia emerytura wynosi ok. 140-170 tys. jenéw miesiecznie,
a w duzych korporacjach moze przekraczaé 220 tys. jenow miesiecznie.

« Osiggniecie 20-letniego stazu pracy w tym filarze odblokowuje dodatek
dla matzonka na utrzymaniu - ok. 243 800 jendw rocznie (kwota dodawana
do emerytury pracowniczej).
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Przed 2015 r. drugi filar byt mocno rozcztonkowany. Istniat gteboki podziat na pracow- Przyktad 1.
nikdw sektora prywatnego oraz pracownikow sektora publicznego i uprzywilejo- Wynagrodzenie: 400 tys. jendw, emerytura podstawowa: 70 tys. jenow,
wanych zawodow. Ta druga grupa mogta liczyé na szereg ulg i korzysci (m.in. emerytura pracownicza 100 tys. jenow, premia: brak. Razem: 500 tys. jendw.
nizsze sktadki ubezpieczeniowe dla pracownikéw sektora publicznego), jednak Test Dochodu: 500 tys. jendw < 650 tys. jendw = brak redukgji.
przeprowadzona reforma wtaczyta wszystkich urzednikow oraz nauczycieli Podsumowanie: wynagrodzenie wynosi 400 tys. jendw, emerytura podstawowa:
do jednego, powszechnego systemu Kosei Nenkin. 70 tys. jenow, emerytura pracownicza w petnej wysokosci: 100 tys. jenow.
Przyktad 2.
s D Wynagrodzenie: 700 tys. jendw, emerytura podstawowa: 70 tys. jenow,
emerytura pracownicza: 100 tys. jendw, premia: brak. Razem: 800 tys. jendw.
Test Dochodu Test Dochodu: 800 tys. jenow > 650 tys. jendw - przekroczenie
0 150 tys. jenow / 2 = redukcja 75 tys. jenow.
W Japonii obowiazuje Test Dochodu (Zaigai Nenkin) dla 0séb pobierajacych Podsumowanie: wynagrodzenie wynosi 700 tys. jenéw, emerytura
emeryture pracownicza i nadal pracujacych. Nie dotyczy to pierwszego podstawowa: 70 tys. jenow, emerytura pracownicza po redukcji: 25 tys. jenow.
filaru - emerytury podstawowej. Test Dochodu to limit zarobkow,
po ktorym czes$é emerytalna (w ramach drugiego filaru) zaczyna by¢ Przyktad 3.
redukowana (czasowo wstrzymana). W 2026 r. limit wynosi 650 tys. jendw Wynagrodzenie: 900 tys. jen6w, emerytura podstawowa: 70 tys. jendw,
miesiecznie, a redukcja - potowe nadwyzki ponad ten prdg. Do limitu emerytura pracownicza: 100 tys. jenow, premia: brak. Razem: 1 mln jendw.
wlicza sie wynagrodzenie miesieczne + jedna dwunasta rocznych Test Dochodu: 1 mln jendw > 650 tys. jendw - przekroczenie
premii + miesieczng emeryture Kosei Nenkin. 0 350 tys. jendw / 2 = redukcja 175 tys. jendw.
Podsumowanie: wynagrodzenie wynosi 900 tys. jendw, emerytura
\_ J podstawowa: 70 tys. jendw, emerytura pracownicza po redukcji: 0 jendw.
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Il filar - systemy prywatne 3. NISA (indywidualne konta oszczednosciowe)
W 2026 r. trzeci filar w japonskim systemie emerytalnym nie jest - Bezterminowy wehikut inwestycyjny wolny od podatku od zyskow
juz dodatkiem, lecz konieczno$cia. Rzad Japonii promuje hasto: kapitatowych i dywidend.

,O0d 0szczedzania do inwestowania”, oferujgc bezprecedensowe

ulgi podatkowe. « Roczny limit inwestycji w 2026 r. wynosi do 3,6 mln jenow.

Prywatne oszczednosci z trzeciego filaru sg catkowicie wytgczone z testu
dochodowego. Oznacza to, Zze senior moze pobierac¢ wysokie dywidendy
lub renty kapitatowe, a panstwo nie zredukuje mu emerytury publicznej,
dopdki jego pensja z pracy pozostaje w limicie. To sprawia, ze trzeci filar
jest najbezpieczniejsza forma budowania majatku.

W ramach tego filaru wyrézniamy:
1. iDeCo (indywidualng emeryture kapitatowa)

« Odpowiednik polskiego IKZE. Pozwala na petne odliczenie sktadek
od dochodu do opodatkowania.

« Zyski z inwestycji sg zwolnione z podatku, a Srodki zamrozone

do 60. roku zycia. Leszek Bednorz

dyrektor ds. klientow

« Obowiazuja limity - w 2026 r.: pracownicy do 23 tys. jenow, a samoza- korporacyjnych

trudnieni do 68 tys. jenow miesiecznie.

2. Corporate DC (pracownicze programy emerytalne)

« Odpowiednik polskiego PPE. Pracodawca wptaca srodki (do 55 tys. jenow
miesiecznie), a pracownik moze doptacaé wtasne kwoty (matching).
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Szybki kontakt

@ Portal informacyjny:
in.pzu.pl

Infolinia dla pracownikow:
22 640 05 55

Q.

Infolinia dla pracodawcy:
22 640 06 22

Q

Kanat YouTube Grupy PZU:
youtube.com/c/GrupaPZU

Q

LinkedIn TFI PZU SA:
linkedin.com/company/
pzu-inwestycje

Q
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Informacja prawna

Ten materiat jest skierowany do pracodawcow, ktdrzy zawarli z PZU FIO Parasolowym,
inPZU FIO lub z PPK inPZU Specjalistycznym Funduszem Inwestycyjnym Otwartym
(,Fundusz”) zarzadzanym przez Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU SA
(,TFI PZU SA”) umowe o wnoszenie sktadek do Funduszu w ramach pracowniczego
programu emerytalnego (,,PPE”) lub umowe o prowadzenie grupowego planu
emerytalnego (,,GPE”) badZz umowe o prowadzenie pracowniczego planu oszczed-
nosciowego (,PPQO”), badz tez umowe o zarzadzanie pracowniczym planem kapita-
towym (,,PPK”), oraz do osob zatrudnionych u takich podmiotéw zatrudniajgcych.

Informacje o PPE oferowanym przez TFI PZU SA sg zawarte w ,Umowie o wnoszenie
sktadek do funduszu inwestycyjnego zarzadzanego przez Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych PZU SA”. Informacje o GPE sg zawarte w ,Umowie o prowadzenie
grupowego programu emerytalnego”. Informacje o PPO sg zawarte w ,Umowie
o prowadzenie pracowniczego planu oszczednosciowego”. Informacje o PPK
oferowanym przez TFI PZU SA sa zawarte w ,,Regulaminie zarzadzania pracowni-
czym planem kapitatowym przez PPK inPZU Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny
Otwarty” dla podmiotow zatrudniajacych oraz w ,,Regulaminie prowadzenia
pracowniczego planu kapitatowego przez PPK inPZU Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty” dla oséb zatrudnionych. Pakiet Wyzsza Emerytura (PWE)
jest oferowany w funduszu inPZU FIO.
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Dane zawarte w niniejszym materiale nie stanowig ustugi doradztwa inwestycyjnego
oraz udzielania rekomendacji dotyczacych instrumentéw finansowych lub ich
emitentdw w rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, a takze
nie sg forma Swiadczenia doradztwa podatkowego ani pomocy prawnej. TFI PZU SA
nie ponosi odpowiedzialnosci za decyzje inwestycyjne osob, ktdre zapoznaty sie

z niniejszym materiatem. Wszelkie opinie i oceny wyrazane w niniejszym materiale
sg opiniami i ocenami TFI PZU SA lub jej doradcow, bedgcymi wyrazem ich najlepszej
wiedzy popartej informacjami zaczerpnietymi z kompetentnych rynkowych zrodet,
obowigzujacymi w chwili opracowywania tego materiatu. Moga one podlegaé
zmianie w kazdym momencie, bez uprzedniego powiadomienia.

Przed podjeciem ostatecznych decyzji inwestycyjnych nalezy sie zapoznad z prospektem
informacyjnym oraz z dokumentami zawierajacymi kluczowe informacje (KID).
Inwestycje w fundusze inwestycyjne sg obarczone ryzykiem inwestycyjnym. Fundusz
ani TFI PZU SA nie gwarantuja, ze zrealizujesz zatozony cel inwestycyjny lub uzyskasz
okreslony wynik inwestycyjny. Nalezy liczy¢ sie z mozliwoscia utraty wptaconych
Srodkéw. Wyniki inwestycyjne, ktdre Fundusz osiaggnat w przesztosci, nie sa gwarancja
ani obietnicg, ze Fundusz osiggnie okreslone wyniki w przysztosci. Informacje o Funduszu
oraz szczegbtowy opis czynnikow ryzyka znajdziesz w prospekcie informacyjnym

na in.pzu.pl. KID sg dostepne na in.pzu.pl. Prospekt i KID sg w jezyku polskim.

Wroc | Dalej
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Przysztosc w dobrym Towarzystwie A
Komentarze rynkowe PPK PPE

INWESTYCJE

Y7 Otrzymuj newsletter - zapisz sie! Warto wiedzieé

Prezentowane wyniki PPK inPZU SFIO bazuja na historycznych danych dotyczacych
wyceny wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa i nie stanowig obietnicy
na przysztos$é. Indywidualna stopa zwrotu uczestnika z inwestycji jest uzalezniona
od wartosci jednostki uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia przez Fundusz
oraz wysokosci podatkow bezposrednio obcigzajacych dochdd z inwestycji w Fundusz,
w szczegdblnosci podatku od dochodow kapitatowych. Inwestycje w jednostki
uczestnictwa nie stanowig depozytu bankowego. Wartos¢é aktywow netto subfun-
duszy (a tym samym wartos¢ jednostki uczestnictwa) moze cechowad sie duza
zmiennoscia ze wzgledu na sktad portfeli inwestycyjnych i stosowane techniki
zarzadzania.

Fundusz PZU FIO Parasolowy moze lokowaé powyzej 35 proc. wartosci aktywow
funduszu w papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane
przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostki samorzadu terytorialnego,
panstwa cztonkowskie Unii Europejskiej, jednostki samorzadu terytorialnego
panstw cztonkowskich Unii Europejskiej, panstwa nalezace do OECD lub miedzy-
narodowa instytucje finansowa, ktérej cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska

lub co najmniej jedno z panstw cztonkowskich Unii Europejskie;j.

Fundusze inPZU FIO oraz PPK inPZU SFIO mogg lokowac powyzej 35 proc. wartosci
aktywow funduszu w papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane
przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, panstwa cztonkowskie Unii Europejskiej,
panstwa nalezace do OECD (Australia, Chile, Islandia, I1zrael, Japonia, Kanada, Korea
Potudniowa, Meksyk, Norwegia, Nowa Zelandia, Stany Zjednoczone Ameryki,

[@ Potrzebujesz dodatkowych informacji? Szybki kontakt J Informacja reklamowa

Szwaijcaria, Turcja, Zjednoczone Krélestwo Wielkiej Brytanii i Irlandii Potnocnej),
a takze przez powiat lub gmine, miasto stoteczne Warszawa, Europejski Bank
Odbudowy i Rozwoju oraz Europejski Bank Inwestycyjny.

Subfundusze PZU FIO Parasolowy oraz PPK inPZU SFIO sa zarzadzane aktywnie.
Subfundusze indeksowe inPZU FIO s3 zarzadzane pasywnie, a subfundusze cyklu zycia
sg zarzadzane aktywnie. Inwestycja wigze sie z nabyciem jednostek uczestnictwa
Funduszu, a nie aktywdow bedacych jego wtasnoscia. TFI PZU SA nie Swiadczy
pomocy prawnej. Podmiot zatrudniajgcy powinien we wtasnym zakresie dokonac
analizy prawnej i nie powinien bazowad jedynie na wyrazonej przez TFl PZU SA
opinii. TFI PZU SA nie ponosi odpowiedzialnosci, jezeli przedstawione stanowisko
okaze sie btedne, niekompletne lub zostanie zakwestionowane przez Polski Fundusz
Rozwoju SA, sad lub jakikolwiek organ administracyjny.

Prawa autorskie do niniejszego materiatu przystugujg TFI PZU SA. Wykorzystywanie
go bez pisemnej zgody TFI PZU SA lub w sposdb naruszajacy przepisy prawa
autorskiego jest niedozwolone. TFI PZU SA podlega nadzorowi Komisji Nadzoru
Finansowego.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU Spétka Akcyjna, Sad Rejonowy
dla m.st. Warszawy XIIl Wydziat Gospodarczy KRS, KRS: 0000019102,

NIP: 527-22-28-027, kapitat zaktadowy: 15 013 000 zt wptacony w catosci,
Rondo Ignacego Daszynskiego 4, 00-843 Warszawa, in.pzu.pl.
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