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Stan rynku kapitałowego – gdzie jesteśmy?

Struktura źródeł 
finansowania (pasywów) 
przedsiębiorstw w UE, 
2015 

Źródło: PwC
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Źródła: NBP, PwC

Stan rynku kapitałowego – gdzie jesteśmy?

Wybrane pozabankowe
zewnętrzne źródła finansowania 
polskich przedsiębiorstw 
w latach w latach 2013-2016

Źródło: opracowano na podstawie 
danych Fitch Polska, GUS, KDPW, 
GPW, Invest Europe i NBP
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Źródła: NBP, PwC

Stan rynku kapitałowego – gdzie jesteśmy?

Pierwotne oferty akcji 
na wybranych europejskich 
rynkach zorganizowanych
w 2016 r.

Uwaga: dane obejmują łączną wartość 
i liczbę pierwotnych emisji akcji w trybie 
oferty publicznej i niepublicznej
na wszystkich rynkach prowadzonych 
przez daną giełdę, z wyłączeniem 
przeniesień obrotu akcjami z jednego
rynku na drugi.
Źródło: IPO Watch Europe Annual
Review 2016, PwC
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Portfel oszczędności
Stopa oszczędności brutto w sektorze gospodarstw domowych (% PKB)

PL 4.36% IR  6.65%

UE  10.82 NL  13.06%
DK  10.83 UK  5.16%

Źródło: OECD
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PL 4.36% SL 12.83% 

UE 10.82 HU 9.62%
CZ 11.60 SK 9.46%

Źródło: EUROSTAT
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Bieżąca struktura i wartość 

oszczędności negatywnie 

wpływają na krajowe inwestycje 

oraz ograniczają tempo rozwoju 

lokalnego rynku kapitałowego

hamują tempo wzrostu

polskiego PKB
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37%

9%
1%

Depozyty 37%

Gotówka 9%

PPE,IKE,IKZE 1%

Pozostałe 53%

Źródło: „Rachunki finansowe w ujęciu rocznym i kwartalnym”, NBP (dane za III kw. 2017), http://www.nbp.pl/home.aspx?f=/statystyka/pieniezna_i_bankowa/krf.html

53%

→→→

m. in. fundusze 
inwestycyjne, akcje 
notowane, dłużne papiery 
wartościowe

Portfel oszczędności
Struktura oszczędności w Polsce



Świat już z tego korzysta !
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Relacja wartości aktywów PPK/PPE do wysokości PKB w Polsce wynosi ok. 0.1%
– tymczasem średnia UE to ok. 24%

Źródło: EIOPa https://eiopa.europa.eu/Publications/Reports/EIOPA-BoS-16-222_2016%20market%20development%20report%202016.pdf

https://eiopa.europa.eu/Publications/Reports/EIOPA-BoS-16-222_2016 market development report 2016.pdf


Pracowniczy Plan Kapitałowy (PPK) 
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pracownik
osoba zatrudniona

państwo

pracodawca
podmiot zatrudniający



PPK jest:
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solidarny — z udziałem pracodawcy, pracownika oraz państwa

dobrowolny — możliwość rezygnacji z dokonywania wpłat

efektywny — niskie koszty funkcjonowania

powszechny — dotyczy ok. 11,5 mln osób zatrudnionych

prywatny — gwarancja prywatności zgromadzonych oszczędności,  
dziedziczenie środków



Pracowniczy Plan Kapitałowy (PPK) 
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1 lipca
2019

1 stycznia
2020

1 lipca
2020

1 stycznia
2021

Od stycznia 2020 roku

2 mln osób zatrudnionych 

w podmiotach zatrudniających 

od 50 do 249 osób

Od lipca 2020 roku 
1,1 mln osób zatrudnionych 

w podmiotach 
zatrudniających 
od 20 do 49 osób

Od stycznia 2021 roku

5,1 mln osób zatrudnionych 

w  podmiotach 

zatrudniających od 1 do 19 osób 

oraz jednostki sektora finansów 

publicznych

Osoba zatrudniona
– każdy, kto świadczy pracę, niezależnie od nazwy umowy i od tego, 
za kogo płatnik odprowadza składki na ubezpieczenie emerytalne

Od lipca 2019 roku

3,3 mln osób zatrudnionych 

w podmiotach

zatrudniających

powyżej 250 osób



Pracowniczy Plan Kapitałowy (PPK) 
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Wpłata 2,0% z możliwością zadeklarowania 
do 2,0 pp dodatkowej dobrowolnej wpłaty. 
Dla najmniej zarabiających (120% najniższego 
wynagrodzenia) wpłata może być niższa, 
nie mniejsza niż 0.5%

Wpłata 1,5% z możliwością zadeklarowania 
do 2,5 pp dodatkowej dobrowolnej wpłaty. 
Możliwość różnicowania wpłaty dodatkowej 
przez podmiot zatrudniający według stażu 
pracy

Coroczna kwotowa dopłata ze strony państwa
(z Funduszu Pracy) w wysokości 240 PLN
per uczestnik

Mechanizm finansowania Zachęty fiskalne

Zwolnienie podmiotu zatrudniającego 
ze składek na ubezpieczenia społeczne 
(ZUS) od wpłat wnoszonych do PPK 
oraz zaliczenie tych wpłat do kosztów 
uzyskania przychodów

Kontrybucja ze środków 
publicznych – 250 PLN wpłata 
powitalna

Coroczne dofinansowanie dla 
uczestnika w wysokości 240 PLN 
z Funduszu Pracy

osoba
zatrudniona

państwo

podmiot
zatrudniający

1

3

2



PPK (schemat)
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Podstawowym celem PPK jest zapewnienie Polakom dodatkowego zabezpieczenia finansowego w przyszłości

wprowadzenie 

PPK

wzrost majątku 
i stopy oszczędności 
Polaków

zmiana struktury 
oszczędności: 
krótkoterminowe

długoterminowe

wzrost inwestycji 
w gospodarce 
finansowanych 
z krajowych źródeł

wzrost wynagrodzeń

oszczędności krajowe 
wzmocnią równowagę 
sektora finansów 
publicznych

poprawa stabilności 
makroekonomicznej 
kraju

pozytywny wpływ
na wskaźnik 
międzynarodowej 
pozycji 
inwestycyjnej Polski

→→→



Brak 
wystarczającej 
skali i płynności

Brak zachęt, 
w tym 

podatkowych

Niepewność 
regulacyjna

Niewystarczająca 
edukacja 

finansowa, 
również 

po stronie 
emitentów (!)

Rozesłaliśmy ankiety do członków 
Rady Rozwoju Rynku Finansowego

Uzyskaliśmy odpowiedzi od 29 podmiotów: 
firm, stowarzyszeń oraz instytucji publicznych

Uzyskaliśmy listę ok. 120 barier, z których wyodrębnimy 
20 największych do wyeliminowania do 2020 roku włącznie

15

Jakie są bariery dla rozwoju rynku?

Ministerstwo Finansów
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Gdzie są szanse dla rozwoju rynku?

Ministerstwo Finansów

Kapitał ludzki: 
wykształcone, 
doświadczone 

kadry, m.in. 
świetni informatycy 

i finansiści

Konkurencyjne 
regulacje 

i elastyczne 
procesy

Nowe technologie, 
m.in. wykorzystanie 

blockchain
w infrastrukturze 

rynku



Wzmocnienie nadzoru nad rynkiem finansowym

Ustawa z dnia 9 listopada 2018 r. o zmianie niektórych ustaw w związku
ze wzmocnieniem nadzoru nad rynkiem finansowym oraz ochrony 
inwestorów na tym rynku:

• przekształcenie UKNF w państwową osobę prawną

• rozszerzenie składu Komisji Nadzoru Finansowego 
o czterech dodatkowych członków

• umożliwienie wzajemnej wymiany informacji i dokumentów

• wprowadzenie obligatoryjnej dematerializacji obligacji korporacyjnych, 
certyfikatów inwestycyjnych emitowanych przez fundusze inwestycyjne 
zamknięte oraz listów zastawnych

05.12.2018 Ministerstwo Finansów | 17



Wzmocnienie nadzoru nad rynkiem finansowym
(edukacja finansowa)

• utworzenie Funduszu Edukacji Finansowej oraz Rady Edukacji Finansowej 
działających przy Rzeczniku Finansowym:

1. zwiększenie świadomości finansowej Polaków

2. zwiększenie bezpieczeństwa w kontekście podejmowania decyzji 
finansowych, w tym inwestycyjnych

3. finansowany z m.in. kar pieniężnych nakładanych przez KNF, niektórych 
kar nakładanych przez Prezesa UOKiK oraz Komisję Nadzoru Audytowego

4. udział przedstawicieli MF, MEN, Rzecznika Finansowego, UOKiK, KNF, 
NBP, KDPW, BFG, PFR i GPW w Radzie Edukacji Finansowej

05.12.2018 Ministerstwo Finansów | 18



Dziękuję za uwagę

Ministerstwo Finansów 19


