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Podsumowanie rynku

(grudzien 2025)
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no dla

warszawskiej gieldy, jak i dla
funduszy emerytalnych. Indeks

szerokiego rynku WIG zakonczyt go
procentowym wynikiem najlepszym
od 29 lat, zas OFE przyniosty srednio
ponad 42-proc. zwrot. Sam grudzien
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Na zakonczenie roku 2025, w ktorym WIG zyskat ponad dwa razy tyle, co wypetniony
technologicznymi spotkami amerykanski NASDAQ, szeroki indeks warszawskiego rynku pobit
kolejny rekord, przekraczajgc 117 tysiecy punktow. Oznacza to, ze zakonczyt rok na poziomie
0 47,3% wyzszym, niz go zaczynat. WIG20 wzrést niemal tak samo mocno, o 45,4%. Nieco
stabiej poradzity sobie srednie i mate spotki, osiggajgc jednak i tak imponujgce stopy zwrotu:

33,6% oraz 25,4%.

W samym grudniu WIG zyskat 4,8%, a to plasuje ten miesigc tuz za pazdziernikiem, trzecim co
do wysokosci wyniku miesigcem w tym roku. Jeszcze lepiej wypadt indeks blue chipéw, idgc w
gore 0 6,1%, a prawdziwag gwiazdg miesigca okazat sie KGHM, ktéry wystrzelit o 32,6%.

Ubiegty miesigc przyniost tez wzrosty na innych europejskich parkietach: DAX zyskat 2,7%,
FTSE 100 - 2,2%, za$ Euro Stoxx 600 grupujacy najwieksze europejskie spotki z réznych gietd
zwyzkowat 0 2,8%. Globalnie absolutnym rekordzistg okazat sie potudniowokoreanski KOSPI,
ktory w grudniu urdst o 7,3%, a w catym roku o przeszto 75%.

Na tym tle zdobycze amerykanskich indekséw nie wyglgdajg imponujgco. Grudzien przyniost
im niewielkie zmiany (S&P 500 stracit 0,05%, NASDAQ poszedt w dét 0 0,5%, zas Dow Jones
zyskat 0,7%). W 12 miesiecy zyskaty one od 13% (DJIA) do 20,2% (NASDAQ). Indeks

szerokiego rynku S&P 500 wzrést o0 16,4%.

Wyniki OFE
W grudniu OFE zyskaly srednio 4,7% @ analizy”
Wyniki funduszy emerytalnych (grudzieri 2025)
fundusz | 1mies. | 3 mies. | 6 mies. | 12 mies. | 24 mies. ‘ 36 mies. | 60 mies. | 120 mies.
OFE Pocztylion 4,9% 9,8% 12,7% 41,6% 49.3% 105,0% 125,6% 166,1%
PKO BP Bankowy OFE 4,8% 9,9% 13,9% 44.1% 51,4% 108,6% 135,5% 169,7%
UNIQA OFE 4,7% 9,9% 12,8% M, 7% 47,4% 99,2% 118,0% 148,7%
Vienna OFE 4,7% 9,9% 12,6%  404%  475% 102,3% 119,4% 154,2%
Srednia FE EMP 4,7% 9,8% 12,9% 42,1% 492% 103,7% 1251% 161,7%
Allianz Polska OFE 4,7% 9,9% 12,4% 42,3% 49,0% 103,3% 131,8% 165,0%
OFE PZU "Ztota Jesien” 4,6% 9,7% 13,8% 44,9% 51,8% 104,1% 127,2% 167,2%
Generali OFE 4,5% 9,7% 12,5%  39,8%  485% 102,4% 126,3% 155,9%
Nationale-Nederlanden OFE 4,5% 9,7% 12,6% 41,6% 48,5% 102,3% 120,1% 156,9%

Zrédto: FUNDanline FI, Analizy.pl

W grudniu 2025 roku
OFE zyskaty srednio
4,7%, w catym 2025
roku —42,1%

Dla wynikow zarzgdzania osigganych przez fundusze emerytalne najwieksze znaczenie majg
jednak notowania z GPW, gdyz ok. 80% aktywéw OFE majg ulokowane w akcjach krajowych
spotek. W grudniu OFE zarobity $rednio 4,7%. Nominalnie przektada sie to na 12,9 miliarda
ztotych, a to drugi wynik catego roku po znakomitym styczniu.
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Tym razem wszystkie OFE wyszty na mocny plus. Najlepiej poradzity sobie OFE Pocztylion

(+4,9%) oraz PKO BP Bankowy OFE (4,8%). Na trzecim miejscu znalazly sie az trzy fundusze: [ -
UNIQA, Vienna i Allianz Polska z wynikiem 4,7%. -
W dtuzszych horyzontach wyniki OFE sg natomiast dwu- i trzycyfrowe. Przez caty rok przyniosty Izba Gospodarcza

Srednig stope zwrotu w wysokosci 42,1%. Najmocniejszy okazat sie w tym zestawieniu OFE

Towarzystw Emerytalnych

PZU ,Ztota Jesien” z wynikiem 44,9%. Nawet najstabszy Generali OFE przyniést niemal 40-

proc. zysk.

Ranking OFE

W grudniowym rankingu funduszy emerytalnych opartym na wskazniku mierzgcym relacje
zysku do ryzyka (Information Ratio) w kolejnosci poszczegdinych OFE oraz ich ocenach
w perspektywie rocznej i trzyletniej zmian niemal nie byto. W horyzoncie trzyletnim ocenami
zamienity sie Nationale-Nederlanden OFE i Vienna OFE, jednak nie zmienito to kolejnosci
rankingu. Na pozycji lidera utrzymat sie PKO BP Bankowy OFE, ktéry ponownie jako jedyny
otrzymat dwie najwyzsze noty 5a (roczng i trzyletnig). Na drugim miejscu pozostat OFE PZU
»Ztota Jesien”, a na trzeciej — Allianz Polska OFE. Tabele zamykajg Vienna OFE i Generali
OFE, ktére majg najnizsze noty 1a w horyzoncie rocznym.

Ranking funduszy emerytalnych (grudzien 2025) © analizy*
wynik ranking

Lp. Nazwa funduszu -

grudzien | ol2m | o36m 12m ‘ 36m
1 PKO BP Bankowy OFE 4.8% 44,1% 108,6% (@) [ 1)
2 OFE PZU "Ziota Jesien” 4,6% 44,9% 104,1% @) (2]
3 Allianz Polska OFE 47% 42,3% 1033% @@ O
4  Nationale-Nederlanden OFE 4,5% 41,6% 102,3% eEzEI e@
5 UNIQA OFE 4,7% 41,7% 992% @@ @G
6 OFE Pocztylion 4,9% 41,6% 105,0% €I O
7 Vienna OFE 4,7% 40,4% 1023% @G  ©6
8 Generall OFE 4,5% 39,.8% 1024% @& @

Zrodto: Analizy.pl

Aktywa funduszy emerytalnych

W grudniu wartos¢ aktywow zgromadzonych w otwartych funduszach emerytalnych wzrosta o
niespetna 12,1 mid zt, czyli 0 4,3%. Na koniec miesigca wyniosta ponad 293,5 mid zt. Ujemne

W grudniu 2025 r.

saldo przeplywéw miedzy OFE a ZUS-em pomniejszylo wypracowany przez OFE wynik  aktywa otwartych

zarzgdzania o 774 min ztotych.

Aktywa OFE wzrosty w grudniu o 4,3% @ analizy’

Wartosc¢ aktywow netto | udziat w rynku OFE
Fundusze emerytalne OFE 20254130 20254231 dynamika

min PLN | struktura min PLN struktura

MationaleNederlanden OFE 77 452 27.5% 80731 27,5% 4,2%
Allianz Polska OFE 70 921 25,2% 73944 25,2% 4,3%
OFE PZU "Ztota Jesien” 37 550 13.3% 39 158 13,3% 4,3%
Generali OFE 36 106 12,8% 37 625 12,8% 4,2%
ienna OFE 23 966 8.5% 25 016 8,5% 4.4%
UNIQA OFE 17 490 6.2% 18 259 6,2% 4,4%
PKO BP Bankowy OFE 13 094 4.7% 13 692 4.7% 4,6%
OFE Pocztylion 4 882 1,7% 5109 1,7% 4,6%
Razem 281 461 100% 293 534 100% 4,3%

Zrodto: FUNDoenline FE, Analizy.pl

funduszy emerytalnych
wzrosty 0 4,3% do
293,5 mid zt

Najbardziej w grudniu wzrosty aktywa najmniejszych graczy: PKO BP Bankowego OFE oraz
OFE Pocztylion, po 4,6%. Poniewaz srodki pod zarzgdzaniem pozostatych OFE wzrosty w
niewiele mniejszym tempie, udziaty poszczegoélnych funduszy w catym rynku nie ulegty zmianie.
Podium zajmujg niezmiennie Nationale-Nederlanden OFE, Allianz Polska OFE oraz OFE

PZU ,,Ztota Jesien”.
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Komentarz IGTE

— Zarzgdzajgcy funduszami emerytalnymi pobili dotychczasowy rekord stép zwrotu z 2023 I G I E
roku — 36,5% i w minionym 2025 roku zarobili dla swoich klientéw, czyli cztonkéw OFE —
42,1%. Ten wynik oddaje istote rynku kapitatowego, ktéry przy korzystnej koniunkturze i Fowarzyater Bmarytalych

efektywnym zarzgdzaniu aktywami pomnaza zainwestowany kapitat w wyjgtkowy sposoéb,
jednoczesnie uczestniczgc w rozwoju przedsiebiorstw i catej gospodarki.

Cieszgc sie z osiggnietego rezultatu, nie nalezy jednak oczekiwac jego powtérzenia w
kolejnym roku. Nalezy pamietac, ze specyfika rynkéw kapitatowych polega na mozliwej
zmiennoSci wyceny instrumentow finansowych w krotkim okresie. Natomiast w dfugim
horyzoncie czasowym powinni$my oczekiwac istotnych zyskoéw z inwestycji.

Warto przypomniec, ze w OFE jest aktualnie okoto14 min cztonkdw, a do funduszy
emerytalnych wcigz mozna sie zapisa¢ — w ciggu 4 miesiecy od podjecia pierwszej pracy albo
w trakcie okna transferowego; najblizsze bedzie miato miejsce w 2028 roku.

Z dobrodziejstw rynkow kapitatowych mozna korzystac, nie tylko bedgc cztonkiem OFE.
Zarzadzajgce OFE powszechne towarzystwa emerytalne oferujg takze dobrowolne fundusze
emerytalne w ramach IKE i IKZE oraz fundusze cyklu zycia w ramach PPK.

Obecnie trwajg szerokie konsultacje projektu ustawy o Osobistych Kontach Inwestycyjnych.
Wejscie tych przepisow w Zycie pozwoli Polakom na dodatkowe, zwolnione z tzw. podatku
Belki, a wiec bardziej efektywne inwestycje na rynku kapitatowym do wysokosci 100 tysiecy
zfotych. Wspieramy ten pomyst i pracujemy nad tym, by przyjete zostaty jak najlepsze
rozwigzania — komentuje Matgorzata Rusewicz, prezeska Izby Gospodarczej Towarzystw
Emerytalnych.
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Kontakt 'IG'I'E

Izba Gospodarcza
Towarzystw Emerytalnych

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

Spétka Analizy Online jest niezalezng firmg analityczng zajmujgca 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 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 sporzagdzone wytgcznie w celu informacyjnym zgodnie z najlepszg wiedzg i starannoscig
autoréw. 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. Spdtka Analizy
Online SA nie ponosi odpowiedzialnosci za ewentualne szkody spowodowane wykorzystaniem opinii i informacji
zawartych w niniejszym opracowaniu. Niniejsze opracowanie jest przeznaczone do wylgcznego, wtasnego uzytku
Klientow spdtki Analizy Online SA, ktérzy otrzymali je bezposrednio od spotki Analizy Online SA. Publikowanie
niniejszego opracowania w prasie, Internecie i innych srodkach masowego przekazu w catosci badz w czesci, jak réwniez
przytaczanie zawartych w nim opinii wymaga pisemnej zgody spétki Analizy Online SA.
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