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Aktywa OFE wyzsze niz przed ,reformg” sprzed 12 lat

Po znakomitym 2025 roku warszawskie indeksy z GPW nie hamuja. WIG pobit IG I E
kolejny rekord, WIG20 zblizyt sie do 3400 pkt, a indeks matych spétek wzrést e Comon
o blisko 10%. Efekt? Mimo wysokiego ujemnego salda przeptywéw miedzy OFE Tawarzyabw Emerytaloych

a ZUS-em aktywa po raz pierwszy od ,reformy” z 2014 roku przekroczyly, i to
wyraznie, 300 mld ztotych, wchodzac na najwyzsze w historii poziomy.

Jesli pierwszy miesigc miatby
by¢ prognostykiem catego Aktywa OFE od poczatku dziatalnosci (mld PLN)
roku, to przed nami kolejny

bardzo dobry, cho¢ juz nie tak 300
olsniewajgcy okres jak w 2025 ¢,
r. Przypomnijmy, ze
w styczniu ub.r. roku indeks
szerokiego rynku WIG wzrést 150
az 0 9,8%, zas WIG 20 0 11%,

200

) . 100
po czym nastgpit rok wzrostow
po 45-47%. Pierwszy miesigc 50
biezgcego roku  przyniost =
WIG-owi wzrost o 6,5%, zas sty 00 maj 04 wrz 08 sty 13 maj 17 wrz 21 sty 26
indeks blue chipow poszedt aktywa do 01.2014  maktywa po reformie w 2014

w goére o 5,5%. Jeszcze lepiej
poczynaty sobie mate i Srednie
spotki: sWIG80 zyskat 7,2%, zas§ mWIG40 zblizyt sie dynamika do wartosci dwucyfrowej,
osiggajac 9,7% wzrostu.

Zrédito: FUNDenline FE, Analizy.pl

WIG ponownie zdobyt szczyt wszech czaséw, pokonujgc 29 stycznia 127 tysiecy punktéw,
natomiast WIG20 zblizyt sie na wyciggniecie reki do 3400 punktow. Ponownie wydatnie pomogt
w tym KGHM, ktéry dzieki niespotykanemu rajdowi srebra zyskat w styczniu 18,3%, i to pomimo
bardzo spadkowego ostatniego dnia miesigca (-10,7%).

Z globalnych ciekawostek: palme pierwszenstwa utrzymat w styczniu lider parkietow A.D. 2025,
czyli potudniowokoreanski KOSPI, ktéry w samym tylko styczniu zwyzkowat o niemal 24%.

Wiekszos¢ europejskich gietd rowniez rozpoczeta rok od wzrostéw: indeks 50 najwiekszych
spotek ze Starego Kontynentu zyskat 2,7%, niemiecki DAX urést minimalnie o 0,2%, natomiast
francuski CAC40 stracit 0,3%. Lepiej od nich wypadt brytyjski FTSE z 3,5-proc. zwyzka.

Pozytywnie byto tez za oceanem. Wzrosty amerykanskich indekséw nie porazity moze
wysokoscia, ale S&P 500 po raz pierwszy w historii pokonat (28 stycznia) poziom 7000 pkt.
Ostatecznie zakonczyt styczen na 1,4-proc. plusie, Nasdaq zyskat 1%, a Dow Jones poszedt
w goére 0 1,7%.

Wyniki OFE

W  styczniu 2026
W styczniu OFE zyskaly $rednio 6,1% @ ansiizy’ roku OFE zyskaty
srednio 6,1%

Wyniki funduszy emerytalnych (styczen 2026)

fundusz | 1 mies. | 3 mies. ‘ 6 mies. | 12 mies. ‘ 24 mies. ‘ 36 mies. | 60 mies. ‘ 120 mies.
PKO BP Bankowy OFE 6,8% 11.9% 174% 42,7% 632% 1109% 148,6% 203,0%
OFE PZU "Ziota Jesien" 6,5% 11.3% 166% 42,3% 631% 1039% 139,5% 202,3%
Srednia FE EMP 6,1% 112% 155% 39,8% 600% 1047% 1372% 1919%
Nationale-Nederlanden OFE 6,1% 1M11% 152%  39,6%  59,3% 1034% 1324% 188,6%
Allianz Polska OFE 6,1% 11,5% 150%  40,0%  59,5% 1057% 143,6% 195,9%
Vienna OFE 6,0% 112% 149% 38,2% 579% 1028% 131,5% 179,7%
UNIQA OFE 5,9% 1M1,1%  151% 39,0% 582%  994% 1304% 175,0%
Generali OFE 5,9% 106% 149% 37,6% 587% 1040% 138,1% 185,0%
OFE Pocztylion 5,8% 11,0% 149% 387% 601% 1052% 137,1% 197,0%

Zrédto: FUNDonline FI. Analizy.pl
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Dla wynikow zarzgdzania osigganych przez fundusze emerytalne najwieksze znaczenie majg
jednak notowania z GPW, gdyz ok. 80% aktywéw OFE majg ulokowane w akcjach krajowych I GT’ -

spotek. W styczniu OFE zarobity srednio 6,1%, czyli 17,93 miliarda ztotych. To najwyzsza
kwota wypracowana przez fundusze emerytalne od listopada 2020 roku.

Izba Gospodarcza
Towarzystw Emerytalnych

Nic zatem dziwnego, ze ponownie wszystkie OFE wyszly na mocny plus. Najlepiej poradzity
sobie PKO BP Bankowy OFE (6,8%) oraz OFE PZU ,Ztota Jesien” (6,5%). Na trzecim
miejscu z wynikiem +6,1% znalazly sie dwa fundusze: Nationale-Nederlanden OFE i Allianz
Polska OFE.

Ranking OFE

W styczniowym rankingu funduszy emerytalnych opartym na wskazniku mierzacym relacje
zysku do ryzyka (Information Ratio) w kolejnosci poszczegdlnych OFE zmian niemal nie byto.
Blisko konca tabeli miejscami zamienity sie Vienna OFE i OFE Pocztylion. 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”, cho¢ stracit dwa
,0czka” w horyzoncie trzyletnim, a na trzeciej — Allianz Polska OFE. Tabele zamykaja OFE
Pocztylion i Generali OFE, ktére majg najnizsze noty 1a w horyzoncie rocznym.

Ranking funduszy emerytalnych (styczen 2026) © analizy”
wynik ranking

Lp. Nazwa funduszu -

styczen | ol2m | 036m 12Zm ‘ 36m
1 PKO BP Bankowy OFE 6.8% 42,7% 110,9% () (- 1)
2 OFE PZU "Ziota Jesien" 6,5% 42,3% 103,9% @@ Q)
3 Allianz Polska OFE 6.1% 40,0% 1057% @@ S
4  MationaleNederlanden OFE 6,1% 39,6% 103,4% a ‘ZEI eGB
5 UNIQA OFE 5,9% 39,0% 94% = Q@
6 Vienna OFE 6.0% 38.2% 1028% @G @G
7  OFE Pocztylion 5,8% 38,7% 1052% @) (2 ]
8 Generali OFE 5.9% 37.6% 1040% @ O

Zroclo: Analizy.pl

Aktywa funduszy emerytalnych

Po niemal 12 latach sg nowe szczyty! Na koniec stycznia wartos¢ aktywow zgromadzonych
w otwartych funduszach emerytalnych pobita rekord wszech czaséw i siegneta 310,6 miliarda

W styczniu 2026 r.

ztotych. Tym samym po raz pierwszy od czaséw niestawnej ,reformy” OFE z 2014 roku, ktora aktywa otwartych
okroita aktywa OFE, pozbawiajgc je czesci obligacyjnej, przekroczyta dwczesne poziomy. funduszy
tacznie aktywa OFE zwigkszyly sie 0 17,1 mld ztotych, a réznice miedzy wynikiem uzyskanym emerytalnych wzrosty

przez zarzadzajgcych (17,9 mld zt) a przyrostem aktywow pochtongt ZUS: ujemne saldo miedzy 0 5,8% do 310,6 mid
przelewami z ZUS-u do OFE a pieniedzmi przekazanymi w drugg strone z racji ,suwaka”
zwiekszylo sie do ponad 800 min ztotych.

Aktywa OFE wzrosty w styczniu o0 5,8% @ analizy®

Wartosc¢ aktywow netto i udziat w rynku OFE
Fundusze emerytalne OFE 20251231 2026 0131 dynamika

min PLN | struktura min PLN struktura

Nationale-Nederlanden OFE 80731 27,5% 85 487 27,5% 5,9%
Allianz Polska OFE 73 944 25,2% 78 160 25,2% 57%
OFE PZU "Ztota Jesien” 39 158 13,3% 41 554 13,4% 6,1%
Generali OFE 37625 12,8% 39734 12,8% 5,6%
ienna OFE 25016 8,5% 26 434 8,5% 5,7%
UNIGA OFE 18 259 6.2% 19 281 6,2% 5,6%
PKO BP Bankowy OFE 13692 4,7% 14 586 4,7% 6,5%
OFE Pocztylion 5109 1,7% 5390 1,7% 5,5%
Razem 293 534 100% 310 627 100% 5,8%

Zradto: FUNDenline FE, Analizy.pl
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Najbardziej w styczniu wzrosty ponownie aktywa PKO BP Bankowego OFE (0 6,5%), a po nim
OFE PZU ,,Zlotej Jesieni” — o0 6,1%. Udziat tego ostatniego w rynku minimalnie wzrést do
13,4%, podczas gdy udziaty pozostatych funduszy nie ulegly zmianie. Podium zajmujg
niezmiennie Nationale-Nederlanden OFE, Allianz Polska OFE oraz OFE PZU ,,Ztota Jesien”.

Komentarz IGTE

— Warto zwréci¢ uwage na istotny fakt: cho¢ od 2014 roku funduszom ubywa cztonkéw i ze
wzgledéw prawnych nie mogg aktywnie pozyskiwac¢ nowych, ich efektywnos$¢ pozostaje
bardzo wysoka. Styczen 2026 roku przyniost historyczny rekord — aktywa OFE osiggnety
310,6 mlid zt, przekraczajgc poziomy notowane w czasie zmian systemowych sprzed 12 Iat.
Oznacza to, ze kazdy z niemal 14 milionéw cztonkow OFE ma w nich Srednio ponad 22 000
ztotych. Niemniej osoby, ktére w 2014 roku zdecydowaty sie na kontynuacje odprowadzania
sktadek do OFE, majg tych Srodkéw kilkakrotnie wiecej. Mysle, ze dzi$ odczuwajg petng
satysfakcje z podjetej przed laty decyzji — komentuje Matgorzata Rusewicz, prezeska Izby
Gospodarczej Towarzystw Emerytalnych. — Zasoby OFE w postaci zgromadzonego kapitatu
emerytalnego, zbudowanych kompetenciji i osiggnietych wynikéw, a takze funkcji stabilnego i
odpowiedzialnego inwestora instytucjonalnego, jakg petnig na krajowym rynku, trudno
przecenic¢. Warto wiec zastanowic sie, jak wspierac i rozwijac ten sektor, by przyszli emeryci,
rynek kapitatowy i polska gospodarka mogty by¢ jeszcze wiekszymi beneficjentami ich
dziatania — dodaje Matgorzata Rusewicz.

Izba Gospodarcza
Towarzystw Emerytalnych
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Kontakt

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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