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Wspdlny raport Analizy.pl
oraz lzby Zarzgdzajgcych Funduszami i Aktywami

Aktywa funduszy inwestycyjnych ﬁ
(listopad 2025) IZ A

Aktywa funduszy inwestycyjnych wzrosty w listopadzie o niemal 7 mid zi, do
rekordowych 424,7 mid zt. Wzrost to efekt zarowno dodatnich wynikéw zarzadzania,
jak i solidnego bilansu sprzedazy. 11 grudnia 2025

To byt niezty miesigc w Miesigczna wartosé aktywdw netto funduszy inwestycyjnych (mid PLN)
branzy  TFIl.  Aktywa 450
funduszy 400
inwestycyjnych wzrosty 350
o prawie +7 mid zt (+1,7 300
proc. m/m), siegajgc 250
424,7 mid zi. To nowy 200
rekord. Od poczatku roku 150

wartosé Srodkow 100
zarzgdzanych przez TFlI 50
zwiekszyta sie juz o 45,2 0
Id zt 2001 2004 2007 2010 2013 2016 2018 2022 2025
m .

mrynku kapitatowego  mrynku niepublicznego PPK

Na listopadowy wzrost
ztozyly sie zaréwno dobre
wyniki zarzadzania, jak i naptywy nowych $rodkéw. W sumie blisko 70 proc. funduszy
inwestycyjnych zakonczyto miesigc nad kreskg. Najwieksze wzrosty ponownie skupity sie
wokot metali szlachetnych, a takze polskich funduszy dtuznych, ktore korzystaty z obnizek
rentownosci i oczekiwan na dalsze cigcia stép. Z naszych szacunkdéw wynika, ze w
listopadzie TFI zarobity dla swoich klientéw tgcznie ok. +1,8 mld zt. W tym czasie saldo wptat
i wyptat wyniosto +5,2 mld zt. Fundusze detaliczne pozyskaty +4,7 mld zt netto.

Zrédko: Analizy pl na podstawie raportéw TFl oraz danych IZFiA

W listopadzie globalne rynki akcji wyhamowaty - indeks S&P500 wzrdst jedynie symbolicznie
(+0,1 proc.). Hossa na GPW takze wytracita tempo. WIG wzrést o +0,3 proc., WIG20TR i
mWIG40TR o +0,5 proc., natomiast sWIG80TR spadt o -1,2 proc. Listopad przyniost
natomiast spektakularng hosse metali szlachetnych, w efekcie fundusze akcji gornikow
metali szlachetnych zyskaty srednio az +14,7 proc., co byto najlepszym wynikiem sposréd
wszystkich segmentow rynku.

W takim otoczeniu aktywa funduszy akcyjnych wzrosty skromnie, bo o nieco ponad +0,3
mid zt (+0,7 proc. m/m) do prawie 48 mld zt, co byto gtdwnie efektem naptywu nowych
Srodkow. Laczne saldo wpfat i wyptat w tym segmencie wyniosto bowiem +0,3 min zt, z czego
ponad +0,2 mld zt trafito do funduszy akcji zagranicznych. Wynik zarzgdzania funduszy akcji
ogotem w listopadzie szacujemy na ok. 40 min zt.
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Aktywa netto segmentow funduszy i ich udziat w rynku (min PLN)

aktywa (min) dynamika  udziat w rynku
paz 25 lis 25 mies. paz25 lis 25 I Z A

rynku kryptowalut 24 35 45 3% 0,0% 0,0%
absolutnej stopy zwrotu 7015 7 044 0,4% 1,7% 1,7%
akciji 47 645 47 958 0,7% 11,4% 11,3%
aktywdéw niepublicznych 68 363 68 398 0,1% 16,4% 16,1%
diuzne 198 664 203 556 2,5% 476%  47,9%
diuzne PLN 183 668 188 164 2.4% 44,0%  44,3%
krétkoterminowe skarbowe 44 830 46 240 3,1% 10,7% 10,9%
krétkoterminowe uniwersalne 77 567 79 145 2,0% 18,6% 18,6%
skarbowe 29 133 30 027 3,1% 7,0% 7.1%
uniwersalne 7 895 8130 3,0% 1,9% 1,9%
korporacyjne 20 058 20 297 1,2% 4.8% 4.8%
pozostate 4 186 4 326 3,3% 1,0% 1,0%
diuzne zagraniczne 14 996 15 392 2,6% 3,6% 3,6%
mieszane 50 992 51672 1,3% 122% 12,2%
nieruchomosci 141 141 -0,1% 0,0% 0,0%
rynku surowcéw 2 465 2621 6,3% 0,6% 0,6%
wierzytelnosci 5085 5134 1,0% 1,2% 1,2%
zdefiniowanej daty PPK 37 342 38 165 2,2% 8,9% 9,0%
razem 417 735 424 724 1,7% 100% 100%

Zgodnie z klasyfikacja IZFiA fundusze dhuzne dziela sie na dwie kategorie: fundusze diuzne (Bond) oraz
krotkoterminowe diuzne (Bond Short Term), Do kategorii funduszy diuznych (Bond) zaliczane sa fundusze korporacyjne
(Corporate), skarbowe (Treasury) i uniwersalne (Universal), Do kategorii funduszy krotkoterminowych dtuznych (Bond
Short Term) zaliczane sq fundusze krdtkoterminowe skarbowe (Short Term Treasury) i krotkoterminowe uniwersalne
(Short Term Universal), Klasyfikacja funduszy diuznych Analiz Online opiera sie na odmiennych zasadach.

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

Listopad byt kolejnym bardzo dobrym miesigcem dla rynku obligacji, ktéry korzystat z
globalnego spadku rentownosci oraz coraz mochniejszego przekonania, ze w Polsce pojawi
sie wkrétce kolejne ciecie stop. Rentowno$¢ polskich 10-latek obnizyta sie do okolic 5,2 proc.
Jednoczesnie na rynku amerykanskim wigkszo$¢ krzywej Treasuries po raz pierwszy od
jesieni 2022 r. zeszta ponizej 4 proc. W takich warunkach wszystkie grupy funduszy diuznych
zakonczyly miesigc na plusie. Szacujemy, ze wynik zarzadzania w tym segmencie wyniést
tacznie ok. 1 mid zt. Dopisaty tez naptywy. W listopadzie do funduszy dtuznych klienci wptacili
ponad +3,8 mld zt netto. Gros nowych $rodkéw — 2,5 mid zt — trafito do funduszy obligaciji
krétkoterminowych.

W efekcie aktywa funduszy dtuznych wzrosty w listopadzie o niemal +4,9 mld zt (+2,5 proc.
m/m), osiggajgc 203,6 mld zt. Oznacza to, ze segment dtuzny odpowiada juz za niemal 48
proc. catego rynku. Najwiekszy udziat majg fundusze dluzne polskie, ktdére zakonczyly
miesigc z aktywami na poziomie 188,2 mid zt. W ich przypadku wzrost nominalny wyniost
+4,5 mld zt (+2,4 proc. m/m). Najsilniej rosty strategie krétkoterminowe: fundusze
skarbowe powiekszyty aktywa o blisko +1,6 mld zi, a krétkoterminowe uniwersalne o +1,4
mid zt.

Aktywa funduszy mieszanych wzrosty w listopadzie o +0,7 mid zt (1,3 proc. m/m), osiagajac
prawie 51,7 mld zt. Wzrost ten byt wspierany zaréwno dodatnimi wynikami inwestycyjnymi
(tacznie fundusze zarobity ok. 0,3 mid zt), jak i stabilnymi naptywami netto (+0,3 mid z,
podobnie jak w poprzednich miesigcach).

Listopad przyniést kolejny solidny wzrost aktywéw w funduszach PPK zarzgdzanych przez
TFI. Wartos¢ srodkéw w tej grupie zwiekszyta sie o ponad +0,8 mld zt, co oznacza wzrost o
+2,2 proc. m/m, a aktywa na koniec miesigca wyniosty 38,2 mld zt. Segment ten odpowiada
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juz za 9 proc. catego rynku. Wzrost byt efektem zaréwno wptat pracownikéw i pracodawcow,

jak i dodatnich wynikéw zarzgdzania funduszy (ok. 0,25 mid zt). |
Wartosé aktywow netto funduszy PPK (min PLN) — listopad 2025* I Z A
PKO TFI 421
TFI PZU

TFI Allianz Polska
Goldman Sachs TFI
Pekao TFI

UNIQA TFI
Investors TFI
Generali Investments TFI
Santander TFI
Esaliens TFI

BNP Paribas TFI
PFR TFI

Millennium TFI
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*Dane wylacznie dla TFl, bez PTE i TU
Zrédto: Analizy.pl na podstawie raportéw TF

Fundusze absolutnej stopy zwrotu utrzymaty stabilny poziom aktywow, konczgc listopad
z wartoscig nieco ponad 7 mld zt. Miesieczna dynamika byta symboliczna (+0,4 proc. m/m).

Aktywa funduszy nieruchomosci pozostajg niewielkie w skali rynku i w listopadzie
nieznacznie spadty — o0 -0,2 min zt (-0,2 proc. m/m), do 141 min zt.

Aktywa funduszy surowcowych wzrosty o +6,3 proc. m/m i wyniosty na koniec miesigca
ponad 2,6 mid zt.

Najwyzszg dynamike w listopadzie odnotowat miody segment funduszy rynku
kryptowalut, ktérego aktywa wzrosty o +45 proc. m/m — z 24 do 35 min zt.

Wartos¢ aktywow netto funduszy (min PLN)* - listopad 2025

= Rynek Kapitatowy mRynek Niepubliczny
PKO THI 77337
Goldman Sachs TFI
Pekao TH PFR TFI 19 504
TFIPZU Ipopema TH 94
Santander TFI
TFI Allianz Polska TR PZU
Generali Investments TFI Forum TFI
Investors TFI 10
Millennium TH 10748 BPS TFI
BNP Paribas TFI 10116 White Berg TFI
QUERCUS TFI 8541
Esaliens TH 5041 AgioFunds TH
mTFl 4045 :
Alior TFI fm 48657 MCi Capital TH
UNIQATFI 3777 Eques Investment TFI
Skarbiec TFI 3628
Ipopema TH 3583 Investors TFI
Amundi Polska TFI 3099 PKOTFI ] 668
Rockbridge TFI 2798
AgioFunds TR f§ 2087 VeloFunds TH | 542
VeloFunds TH @ 1854 MOUNT TFl || 447
Caspar TFl § 1408 .
SUPERFUND TFI | 901 Rockbridge TFI | 403
VIG / C-QUADRAT TFI | 900 TYRTF | 209
OPOKATF | 608 )
PFRTFI | 416 MM Prime TFI | 46
MOUNT TFI | 383 Skarbiec TFI | 13
Insignis TFI | 286
Michael / Strém TFI | 210 VIG / C-QUADRAT TFI | 0
White Berg TFI 144
Eques Investment TFI 139 a 10000 20000
Baltic Capital TH | 24
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Zrédio: Analizy.pl na podstawie raportéw TFI oraz danych IZFiA

*Zgodnie 7 klasyfikacja funduszy wedtug Izby 7arzadzajacych Funduszami i Aktywami do sektora funduszy rynku niepublicznego zaliczamy te, ktarych aktywa
nie sa lokowane na rynkach kapitatowych. Sa tu fundusze: sekurytyzacyjne, nieruchomosci oraz aktywow niepublicznych. Pozostate fundusze (w tym PPK)
zaliczone zostaty do grupy funduszy rynku kapitatowego.
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Na koniec listopada liderem rynku pozostaje PKO TFI, ktére zarzgdza 77,3 mid zt w
segmencie rynku kapitatowego oraz 668 min zt w segmencie aktywéw niepublicznych. IZ A
Lacznie daje to niemal 78 mid zt. Drugie miejsce zajmuje Goldman Sachs TFI z aktywami

na poziomie 42,1 mld zi, a trzecie — Pekao TFI, ktére zarzgdza 40,3 mid zt.

W listopadzie najwiekszy nominalny przyrost aktywow zanotowato PKO TFI, powigkszajgc
je o +2,3 mid zl, co oznacza wzrost o +3 proc. m/m. Spadek aktywéw odnotowato 7
towarzystw. Najwiekszy dotyczy Skarbca TFI (-167 min zi, czyli -4,4 proc. m/m).

Na rynku funduszy aktywéw niepublicznych liderem pozostaje PFR TFI, ktérego fundusze
zgromadzity 19,5 mid zt.

Zespot Analizy.pl
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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

Dziat 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 dziatar zarzgdzajgcych 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 dtuznych.

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 moga 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 wytgcznego, wiasnego 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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