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oraz lzby Zarzadzajgcych Funduszami i Aktywami

Aktywa funduszy inwestycyjnych ﬁ
(grudzien 2024) IZ A

Po raz 22. z rzedu wzrosty aktywa pod zarzadzaniem krajowych TFl. W grudniu powigkszyty sie

o niemal 4,4 mid zt (+1,2 proc. m/m). W catym 2024 r. aktywa krajowych funduszy wzrosty tacznie

az o 59,1 mid zt (+18,5 proc.) i jest to wynik najwyzszy w historii. Nigdy wczesniej nominalny 15 stycznia 2025
wzrost aktywow w skali roku nie byt tak wysoki.

To bylo dobre zakonczenie Miesieczna wartosé aktywow netto funduszy inwestycyjnych (mid PLN)
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Nigdy w historii polskiego Zrédio: Analizy pl na podstawie raportéw TFI oraz danych IZFiA

rynku funduszy inwestycyjnych nominalny wzrost wartosci aktywéw w skali roku nie byt az tak wysoki. Poprzedni
rekord padt w 2023 r. (+51 mld zt), a wczesniej doktadnie dekade temu (w 2015 r.), kiedy aktywa wzrosty w rok o
43,4 mid zt.

mrynku kapitatowego  mrynku niepublicznege PPK

e W 2024 roku fundusze diuzne umocnily swoja pozycje lidera, zwiekszajgc aktywa pod zarzgdzaniem
do 153,6 mid zt (+42,6 mid zi, +38,3 proc. r/r) i udziat w rynku funduszy o 6 pkt proc. do 40,5 proc.

e  Pod wzgledem rocznej dynamiki (w ujeciu procentowym) najwiekszy przyrost aktywow zanotowaty w
2024 r. fundusze PPK (+39,4 proc. r/r), ktérych aktywa na koniec grudnia siegaty 24,6 mld zt (dane
wylgcznie dla TFI, bez PTE i TU).

e W ubieglym roku wiekszos¢ TFl zanotowata wzrost aktywow pod zarzadzaniem, kiéry w trzech
przypadkach liczony byt w trzycyfrowym tempie. 9 TFI w skali 2024 r. odnotowaty spadek wartosci
aktywdw netto.

Grudzien byt jednym ze stabszych miesiecy catkiem dobrego 2024 roku dla posiadaczy jednostek i certyfikatow
funduszy inwestycyjnych. Po poczatkowej euforii, przez rynki przetoczyta sie fala wyprzedazy m.in. po jastrzebiej
wypowiedzi Jerome'a Powella. Gtéwne indeksy amerykanskiej gietdy, jak i wybranych europejskich zanotowaty
spadki. Nieco lepiej wypadty rynki wschodzace, a takze rynek japonski, czy nawet nasz rodzimy parkiet. Ztoto
kontynuowato zapoczatkowane w listopadzie spadki, stajac sie jedng z gorszych inwestycji w grudniu. Nie popisaty
sie takze obligacje o diuzszym terminie do wykupu, ktérych rentownosci wyraznie wzrosty (ceny spadly). W
efekcie zaledwie co trzeci fundusz inwestycyjny wypracowat w grudniu dodatnig stope zwrotu. Szacujemy, ze
wyniki zarzgdzania zmniejszyt w ostatnim miesigcu ubiegtego roku stan aktywdw krajowych funduszy fgcznie o
ok. -0,5 mld zt. Dopisali jednak sami klienci. W grudniu fundusze detaliczne pozyskaty 2,9 mld zt, a fundusze PPK
— ponad 0,5 mld z. Jedynie fundusze niedetaliczne odnotowaty przewage wyptat — ok. -140 min zt. tacznie w
grudniu fundusze inwestycyjne pozyskaty 3,3 mid zt netto.

Udany grudzien (pod wzgledem naptywdw) zakonczyt dobry rok w branzy TFl. W calym 2024 r. do funduszy
inwestycyjnych trafito "na czysto"” ponad 42 mid zt i jest to najwyzsza wartos¢ w historii rynku. Koniunktura
takze sprzyjata. Zarobi¢ daty zaréwno akcje, jak i obligacje, drozaty takze ztoto i srebro. A to znalazio odbicie w
stopach zwrotu klientéw TFI. W sumie niemal 90 proc. analizowanych przez nas krajowych funduszy inwestycyjnych
wypracowato w 2024 r. dodatnig stope zwrotu. Szacujemy, ze wyniki zarzadzania powiekszyly w calym
ubieglym roku stan aktywow krajowych funduszy tacznie o ok. 13 mld zt (wobec ok. 27 mid zt w 2023 r.).
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Aktywa netto segmentow funduszy i ich udziat w rynku (min PLN)

aktywa (min) dynamika udziat w rynku
lis 24 gru 24 mies. lis 24 gru 24 I Z A

absolutnej stopy zwrotu 6 988 6 951 -0,5% 1,9% 1,8%
akciji 38 107 38113 0,0% 10,2%  10,0%
aktywow niepublicznych 101 395 103 701 2,3% 27,0%  27,3%
diuzne 151 516 153 621 1,4% 40,4%  40,5%
diuzne PLN 139619 141 513 1,4% 37,2%  37,3%
korporacyjne 14 793 15055 1,8% 3,9% 4,0%
papiery skarbowe 31 061 32 054 3,2% 8,3% 8,4%
papiery skarbowe diugoterminowe 23238 23 025 -0,9% 6,2% 6,1%
pozostate 3629 3 659 0,8% 1,0% 1,0%
uniwersalne 60 279 61117 1,4% 16,1% 16,1%
uniwersalne diugoterminowe 6619 6 603 -0,2% 1,8% 1,7%
diuzne zagraniczne 11 897 12108 1,8% 3,2% 3,2%
mieszane 43 420 43 436 0,0% 11,6% 11,4%
nieruchomosci 222 220 -1,1% 0,1% 0,1%
rynku surowcéw 2 805 2634 -6,1% 0,7% 0,7%
wierzytelnosci 4717 4 387 -7,0% 1,3% 1,2%
zdefiniowanegj daty PPK 25 960 26 442 1,9% 6,9% 7,0%
razem 375130 379 505 1,2% 100% 100%

Zgodnie 2 klasyfikacja IZFiA fundusze diuzne dziela sie na dwie kategorie: fundusze diuzne (Bond) oraz krétkoterminowe diuzne
(Bond Short Term), Do kategarii funduszy diuznych (Bond) zaliczane sa fundusze karporacyjne (Corporate), skarbowe (Treasury) i
uniwersalne (Universal), Do kategorii funduszy krétkoterminowych diuznych (Bond Short Term) zaliczane sa fundusze
krétkoterminowe skarbowe (Short Term Treasury) | krétkoterminowe uniwersalne (Short Term Universal), Klasyfikacja funduszy
diuznych Analiz Online opiera sie na odmiennych zasadach.

Zrédio: Analizy,pl na podstawie raportéw TF1 oraz danych IZFiA

W grudniu koniunktura na rynku dtugu byta kaprysna. Rentownosci obligacji rosty (ceny spadaly), ale szczegolnie
stabo zachowaly sie papiery dtugoterminowe. Indeks obligacji skarbowych o statym oprocentowaniu TBSP stracit -
0,9 proc., aindeks 10-latek IROS-10 ponad -2,0 proc. W efekcie wszystkie fundusze obligacji dlugoterminowych
poniosty w grudniu straty. Lepiej radzity sobie fundusze papieréw krétkoterminowych (czyli tych o nizszym ryzyku
stopy procentowej), gdzie stopy zwrotu byly dodatnie. Fundusze diuzne cieszg sie najwieksza popularnoscig wsréd
polskich inwestoréw. W grudniu naptyneto do nich tgcznie 2,6 mld zt netto, z czego 2,1 mld zi trafito do funduszy
dtuznych krétkoterminowych. W efekcie obu tych czynnikéw (wynikéw zarzadzania i sprzedazowych) wzrost
aktywéw w segmencie funduszy dluznych siegnat w grudniu az o 2,1 mlid zt (+1,4 proc. m/m).

Caly 2024 rok na rynkach diugu tez byt raczej kaprysny (zwltaszcza w USA), ale zyskowny dla klientéw TFI. Mierzacy
dochdd z polskich obligacji skarbowych o statym oprocentowaniu indeks TBSP wzrést w ubieglym roku o zaledwie
3,3 proc. Zaledwie, bo rok wczesniej zwyzkowat o imponujgce 12,8 proc. Dobrze wypadty natomiast obligacje
zmiennokuponowe (tzw. WZ-tki). Reprezentujgcy je indeks BWZ wzrést w ubieglym roku o 6,9 proc. To znalazto
odbicie w stopach zwrotu funduszy dtuznych. W caltym segmencie produktéw dtuznych, zaledwie 6 funduszy
znalazto sie w 2024 r. pod kreska (i zaden z nich nie inwestuje w Polsce). Réwnoczesnie w ubiegtym roku do
funduszy dtuznych naptyneto tgcznie ponad 35 mid zt netto, a najwiekszym powodzeniem cieszyty sie fundusze
diuzne krotkoterminowe, do ktérych klienci wptaciliw 12 miesigcy 26,7 mid zt. Oba te czynniki (wyniki
zarzadzania i sprzedazowe) w 2024 r. powigkszyty aktywa funduszy dluznych az o 42,6 mid zt (38 proc.), do
poziomu 153,6 mid zi.

Na rynkach akcji w grudniu tez bytlo nerwowo. Indeks S&P 500 stracit w ostatnim miesigcu ubiegtego roku -2,5
proc., a DJIA -5,3 proc. Lepiej wypadt technologiczny Nasdaq, ktéry zyskat 0,5 proc. Takze wiekszo$¢ indeksow
europejskich zakonczyta miesigc spadkami. Pesymizm towarzyszyt rowniez inwestorom na warszawskim parkiecie,
jednak gtéwne indeksy zdotaty wypracowac niewielki zysk. Indeks WIG wzrést o 0,3 proc. W efekcie tylko w trzech
niewielkich grupach funduszy akcji w ujeciu $rednim pojawity sie w grudniu zyski. Dopisali jednak klienci, cho¢ skala
naptywow (+32 min zt) byta wyraznie nizsza niz w najlepszym w tym roku listopadzie (+290 min zt). W rezultacie w
grudniu aktywa funduszy akcyjnych wzrosty o symboliczne 6 min zt.

W catym 2024 r. koniunktura na gietdach dopisywata. Wystarczy powiedzie¢, ze Nasdaq Composite poszedt w gore
o niemal 30 proc., S&P500 zyskat ponad 23 proc., a niemiecki DAX niemal 19 proc. Na tym tle polska gietda wypada
blado. Hossa na GPW kwitta wprawdzie jeszcze w pierwszym potroczu, a w maju WIG siegnagt nawet rekordu
wszech czaséw. Ale w drugiej potowie roku tendencje te ulegty odwréceniu, i to pomimo szampanskich nastrojow
na Wall Street. W rezultacie caty 2024 r. indeks WIG zakonczyt na symboliczny plusie (+1,4 proc.). Mimo to
funduszom akgiji polskich udato sie wypracowa¢ dodatnie stopy zwrotu. Zresztg zyski w ujeciu $rednim w 2024 r.
pojawity sie we wszystkich gtéwnych grupach funduszy z segmentu akcyjnego. Dobre wyniki inwestycyjne
niespecjalnie przektadaty sie jednak na naptywy - w ubiegtym roku z funduszy akcji ogétem wycofano bowiem

© Copyright by Analizy Online S.A. www.analizy.pl




facznie 0,5 mld zt, z czego 479 min zt wyptacono z funduszy akcji polskich. Przez caly 2024 r. aktywa w tym
segmencie wzrosly jednak solidnie, bo o0 2,5 mid zt (+6,9 proc. r/r), do poziomu 38,1 mid zt.

Nieznaczny wzrost aktywéw w grudniu zanotowaly takze fundusze mieszane, a wiec takie, ktore inwestujg
zaréwno w akcje, jak i obligacje. Wprawdzie w ubieglym miesigcu wigkszos¢ z nich zanotowata straty, ale caty rok
byt dla nich zyskowny. Réwnoczesnie klienci wiecej srodkéw do nich wptacali niz wyptacili. W grudniu naptyneto do
ich portfeli 386 min zt, a w catym ubiegtym roku niemal 1,7 mid zt. W efekcie w grudniu wartos¢ ich aktywoéw
wzrosta symboliczne 16 min zt, a w 2024 r. tacznie o 3,3 mid zt (+8,2 proc. r/r).

Najwiekszy nominalny wzrost aktywéw w grudniu zanotowaty fundusze aktywow niepublicznych. Ich portfele
powiekszyly sie w ubieglym miesigcu o ponad 2,3 mid zi. Jest to efekt wplaty kapitatu do kilku funduszy
dedykowanych (m.in. Ipopema TFl oraz PFR TFI). W catym 2024 r. aktywa funduszy niepublicznych wzrosty fagcznie
o ponad 3,8 mld zt (+3,8 proc. r/r) i na koniec roku wyniosty 1,3,7 mid zt.

Aktywa funduszy absolutnej stopy zwrotu w grudniu spadty o 36 min zt (-0,5 proc. m/m), ale w catym 2024 r.
wzrosty o 1,1 mld zt (+19,6 proc.) i na koniec roku wyniosty niemal 7 mid zt.

Spadek aktywow zanotowaty fundusze surowcowe, ktére zaréwno w grudniu, jak i w catym ubiegtym roku miaty
dos¢ zroznicowane wyniki (na plusie byty niektore fundusze metali szlachetnych). Réwnoczesnie klienci wyptacali
z nich pienigdze: w grudniu wycofali 41 min zt netto, a w 2024 r. tgcznie ponad 0,5 mld zt netto. W efekcie w grudniu
aktywa w tym segmencie stopniaty o nieco ponad 170 min zt, ale w catym 2024 r. skurczyly si¢ fgcznie o niemal
250 min zt (-8,7 proc. r/r), do poziomu 2,6 mid zt.

Solidny wzrost aktywéw, bo o 482 min zt (+1,9 proc. r/r), odnotowaty w grudniu fundusze zdefiniowanej daty
PPK — systematycznie zasilane wptatami pracownikéw i pracodawcow. W catym 2024 r. warto$¢ zarzadzanych
przez nie srodkéw wzrosta z kolei o niemal 7,5 mid zt (+39,4 proc. r/r) i na koniec roku wyniosta 26,4 mid zt. Ich
udziat w rynku zwiekszyt sie do 7 proc. Pod wzgledem rocznej dynamiki (w ujeciu procentowym) fundusze PPK
zanotowaty najlepszy wynik na rynku.

Wartosc aktywow netto funduszy zdefiniowanej daty PPK (min PLN) - grudzien 2024*
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Zrédho: Analizy pl na podstawie raportéw TFI

Niezmiennie najwigcej aktywdw netto w segmencie rynku kapitatowego ma pod zarzgdzaniem PKO TFI (55,7 mid
zt). Na drugim miejscu jest Goldman Sachs TFI, ktére posiada ponad 33,1 mld zt. Na rynku niepublicznym liderem
pozostaje Ipopema TFI (53,1 mid zt).

W 2024 r. wiekszo$¢ towarzystw funduszy inwestycyjnych zanotowata wzrost aktywéw pod
zarzadzaniem. W trzech TFl (mTFIl, TYR i Alior) dynamika wzrostu (w ujeciu procentowym) byta trzycyfrowa.
Najlepiej w takim ujeciu wypada mTFI, ktérego aktywa w 2024 r. powiekszyly sie o ponad 220 proc. - z 1 mid zt do
3,3 mld zt. Pod wzgledem nominalnym najwiekszy przyrost aktywdéw w skali roku zanotowato PKO TFI (+15 mid zi,
czyli 37 proc. r/r). W 2024 r. spadek aktywow netto zanotowato 9 towarzystw, m.in. AgioFunds TFI (-1,5 mid z}),
Skarbiec TFI (-0,6 mid zt), Noble Funds TFI (-0,5 mlid zt).
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Wartos¢ aktywow netto funduszy (min PLN)* — grudzien 2024
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Zrédto: Analizy.pl na podstawie rapertow TFI oraz danych IZFiA

*Zgodnie z klasyfikacjg funduszy wedtug lzby Zarzadzajacych Funduszami i Aktywami do sektora funduszy rynku niepublicznego zaliczamy te,
ktorych aktywa nie sa lokowane na rynkach kapitatowych. Sa tu fundusze: sekurytyzacyjne, nieruchomosci oraz aktywow niepublicznych.
Pozostate fundusze zaliczone zostaty do grupy funduszy rynku kapitatowego.
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Kontakt

Jezeli zainteresowat Cie temat poruszony w raporcie i szukasz wiecej informacji o nim IZﬁA

- skontaktuj sie z nami.

Dziat Analiz

22/431-82-94
analizy@analizy.pl

Dzial Relacji Biznesowych

22/431-82-96
biznes@analizy.pl

Dziat Marketingu

22/431-82-97
marketing@analizy.pl

Dziat Pozyskiwania i Przetwarzania Danych

22/431-82-98
dane@analizy.pl

Spotka Analizy Online jest niezalezng firma analityczng zajmujgcg sie monitoringiem rynku polskich i zagranicznych instytucji
zbiorowego lokowania $rodkéw: funduszy inwestycyjnych, emerytalnych oraz ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych).
W zakres analiz rynku funduszy wchodzg miedzy innymi rankingi funduszy, ocena efektywno$ci dziatan zarzadzajgcych oraz
analiza ich wptywu na polski rynek finansowy.

Dziatalno$ci firmy obejmuje réwniez monitoring rynku produktéw strukturyzowanych, zmian akcjonariatu polskich spotek
publicznych oraz analize rynku polskich papieréw dfuznych.

Niniejsze opracowanie zostato sporzadzone wytacznie w celu informacyjnym zgodnie z najlepszg wiedzg i starannoscig
autorow. Dane wykorzystane przy tworzeniu opracowania pochodzg ze zrédet uwazanych przez firme Analizy Online
SA za wiarygodne i doktadne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sg one kompletne i odzwierciedlajg stan faktyczny. Opinie
zawarte w niniejszym opracowaniu czesciowo bazujg na wartosciach szacunkowych, wyznaczanych zgodnie
z metodologig stosowang przez Analizy Online SA, ktére mogg odbiega¢ od danych rzeczywistych. Spétka Analizy
Online SA nie ponosi odpowiedzialno$ci za ewentualne szkody spowodowane wykorzystaniem opinii i informacji
zawartych w niniejszym opracowaniu. Niniejsze opracowanie jest przeznaczone do wylgcznego, wtasnego uzytku
Klientow spotki Analizy Online SA, ktérzy otrzymali je bezposrednio od spétki Analizy Online SA. Publikowanie
niniejszego opracowania w prasie, Internecie i innych srodkach masowego przekazu w catosci bgdz w czesci, jak rowniez
przytaczanie zawartych w nim opinii wymaga pisemnej zgody spétki Analizy Online SA.
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