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W RAPORCIE:

Geopolityka odbita sie na Na GPW umiarkowane Ranking, aktywa
wynikach i aktywach OFE spadki na tle innych gietd i wyniki

Mimo spadkow aktywa funduszy Mate i Srednie spofki Liderzy OFE, zmiany
emerytalnych utrzymaty sie przecenione bardziej niz aktywow oraz stopy zwrotu

powyzej 300 mid zt blue chipy na tle rynkow
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FUNDUSZE EMERYTALNE

Wojna na Bliskim Wschodzie przecenita aktywa OFE

Ostatniego dnia lutego, w weekend, USA i Izrael zaatakowaly Iran, a w miare
uptywu kolejnych dni marca stawato sie jasne, ze wojna szybko sie nie skonczy.
W efekcie zyskat dolar, podrozata ropa naftowa, przecenity sie obligacje i aktywa
rynkéw wschodzacych. Wiekszos¢ gield odnotowata spadki, a GPW nie byta

wyjatkiem. Odbito sie to na wynikach i aktywach funduszy emerytalnych.

Marzec byt dla szerokiego
indeksu warszawskiej gietdy
oraz indeksu blue chipow
pierwszym spadkowym
miesigcem od sierpnia 2025
roku. Po znakomitym styczniu i
dobrym lutym trzeci miesigc
roku przyniost przecene
aktywow, a przyczyng tego
zjawiska, dotyczgcego nie tylko
polskich akcji, byta wojna na
Bliskim Wschodzie.

Przypomnijmy  jednak, ze
w styczniu i w lutym WIG pobit
rekordy wszech czaséw po
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Aktywa OFE od poczatku dziatalnosci (mld PLN)
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trwajgcej ponad trzy lata hossie, a aktywa funduszy emerytalnych w styczniu pokonaty poziom
sprzed ,reformy” w 2014 roku, ktéra pozbawita je niemal potowy wartosci.

Marzec zakonczyt sie spadkiem indeksu WIG o 3,4%, pierwszym od siedmiu miesiecy
i najwigkszym od siedemnastu. WIG20 stracit 2,9%, natomiast mocniej przeceniono indeksy

matych i srednich spétek: mWIG40 poszedt w dot o 5,2%, natomiast sWIG80 o 4,0%.

Takze wiekszos¢ globalnych gietd zaliczyta spadki. Indeks 50 najwiekszych europejskich spotek
Euro Stoxx 50 stracit 9,3%, niemiecki DAX 10,3%, a brytyjski FTSE 250 — 10,8%. Takze indeksy
za oceanem znalazly sie na koniec miesigca nizej niz na jego poczatku: Dow Jones stracit 5,4%,
S&P 500 poszedt w doét o 5,1%, a technologiczny NASDAQ spadt 0 4,8%. Na tym tle spadki na

GPW mozna uznaé¢ za umiarkowane.

Wyniki OFE

W marcu OFE stracity srednio 3,3%

Wyniki funduszy emerytalnych (marzec 2026) g analizy”
fundusz ‘ 1mies. ‘ 3 mies. ‘ 6 mies. | 12 mies. ‘ 24 mies. ‘ 36 mies. | 60 mies. ‘ 120 mies. ‘ YTD

PKO BP Bankowy OFE -3,1% 5,8% 16,2%  29,0% 47,4% 113,7% 132,4% 179,5% 58%
Allianz Polska OFE -3,1% 4,6% 14,9%  25,8% 44,9% 105,0% 127,8% 171,1% 46%
OFE Pocztylien -3,1% 3,8% 13,9% 24,1% 453% 106,2% 1212% 169,1% 3,8%
Srednia FE EMP -3,3% 4,3% 145%  26,0% 453% 106,3% 1206% 166,6% 4,3%
Vienna OFE -3,3% 4,0% 143%  24,7% 42,9% 103,6% 1156% 156,7% 4,0%
Generali OFE -3,4% 3,7% 13,7%  24,6% 44,3% 106,6% 1187% 161,1% 37%
UNIQA OFE -3,4% 3,9% 142%  25,3% 44,6% 995% 1129% 151,7% 3,9%
Nationale-Nederlanden OFE -3,5% 4,2% 143%  25,8% 44,7% 105,2% 1149% 162,7% 42%
OFE PZU "Ziota Jesien" -3,6% 4,7% 14,8%  29,0% 48,4% 108,1% 120,8% 174,7% 47%

Zrédto: FUNDenline Fl, Analizy.pl

W marcu 2026
roku OFE stracity
Srednio 3,3%

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 marcu OFE stracitly srednio 3,3%, czyli 10,55 miliarda zlotych. Jednak w
perspektywie rocznej wcigz moga sie pochwali¢ dwucyfrowa, 26-proc. stopa zwrotu, a w
horyzoncie trzech i wigecej lat zyski sg ponad 100-procentowe.
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Tym razem wszystkie OFE odnotowaty ujemne wyniki zarzgdzania. Najlepiej poradzity sobie

PKO BP Bankowy OFE, Allianz Polska OFE oraz OFE Pocztylion, ktore stracity po 3,1%.

Najwiekszy ubytek odnotowato tym razem OFE PZU ,,Ztota Jesien” — 3,6%.
Ranking OFE

W marcowym rankingu funduszy emerytalnych opartym na wskazniku mierzgcym relacje zysku
do ryzyka (Information Ratio) w kolejnosci poszczegdinych OFE zmian byto niewiele, a zmiany
w punktacji nastgpity wytacznie w perspektywie trzyletniej. Na pozycji lidera utrzymat sie PKO
BP Bankowy OFE, tym razem jednak ex aequo z OFE PZU ,,Ztota Jesien”, ktory poprawit
ocene w horyzoncie trzyletnim, dzieki czemu obydwa fundusze otrzymaly dwie najwyzsze noty
5a. Na trzecim miejscu znalazt sie ponownie Nationale-Nederlanden OFE, ktéry wyprzedzit
Allianz Polska OFE; oba fundusze dostaty w marcu nizsze niz w lutym noty trzyletnie. Tabele
zamykajg ponownie OFE Pocztylion i Generali OFE, ktére majg najnizsze noty 1a
w horyzoncie rocznym.
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Ranking funduszy emerytalnych (marzec 2026) © analizy”
wynik ranking

Lp. Nazwa funduszu

marzec | o12m ‘ 036m 12m | 36m
1 OFE PZU "Ziota Jesien" -3.6% 29,0% 108.1% @) [ 1
2 PKO BP Bankowy OFE -3.1% 29,0% 113,7% 5 J&h (5 |
3 NationaleNederlanden OFE -3.5% 25,8% 105,2% O[Z@ e(@
4 Allianz Polska OFE -31% 25,8% 105,0% @) [2 |
5 UNIQA OFE -3,4% 25,3% 99,5% [ [ (1 JED)
6 Vienna OFE -3,3% 24,7% 1036% @0 (1 [eD)
7  Generali OFE -3,4% 24.6% 106,6% @ G
8 OFE Pocztylion -3.1% 24.1% 1062% @G O

Zrédto: Analizy.pl

Aktywa funduszy emerytalnych

W styczniu 2026 roku odnotowaliSmy nowe szczyty w aktywach funduszy emerytalnych po
niemal 12 latach od zmian OFE, ktéra uszczuplity je o cze$¢ obligacyjng, a w lutym wynik ten

W marcu 2026 r.

zostat podbity. W marcu wartosé aktywow spadta o 3,6%, ale utrzymata sie powyzej granicy ~ aktywa otwartych
300 mid ztotych.

funduszy emerytalnych

tacznie aktywa OFE zmalaly o 11,3 mld zlotych, do ujemnego wyniku zarzadzania OFE  spadty o 3,6% do
dotozyto sie bowiem réowniez ujemne saldo wymiany srodkoéw z ZUS-em: w wyniku dziatania 303,7 mid zt
.suwaka” OFE przekazaty do ZUS-u 1,2 mld ztotych, podczas gdy otrzymaty zen sktadki

w wysokosci niespetna 460 min zt.

Aktywa OFE spadty w marcu o 3,6% @ analizy®

Wartosc¢ aktywow netto i udziat w rynku OFE
Fundusze emerytalne OFE 2026-02-28 20260331 dynamika

min PLN | struktura min PLN struktura

Nationale-Nederlanden OFE 86 829 27,6% 83 658 27,5% -3,7%
Allianz Polska OFE 79 229 25,2% 76 499 25,2% -3,4%
OFE PZU "Ztota Jesien” 42 220 13,4% 40 591 13,4% -3,9%
Generali OFE 40 148 12,7% 38708 12,7% -3,6%
ienna OFE 26 765 8,5% 25 804 8,5% -3,6%
UNIGA OFE 19 525 6.2% 18 803 6,2% -3,7%
PKO BP Bankowy OFE 14 865 4,7% 14 379 4,7% -3,3%
OFE Pocztylion 5444 1,7% 5 260 1,7% -3,4%
Razem 315024 100% 303701 100% -3,6%

Zradto: FUNDenline FE, Analizy.pl

Najbardziej w styczniu zmalaty aktywa OFE PZU ,,Ztotej Jesieni” (o 3,9%) oraz Nationale-
Nederlanden OFE i UNIQA OFE — po 3,7%. Udziat lidera rynku minimalnie spadt do 27,5% zas
udzialy pozostatych funduszy nie ulegty zmianie. Pozostate miejsca na podium zajmujg
niezmiennie Allianz Polska OFE oraz OFE PZU ,,Ztota Jesien”.
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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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