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Na poczgtek

Prezentujemy pierwszy w Polsce raport poswigcony ETF-om w portfelach
krajowych inwestoréw indywidualnych. Opracowanie powstato na podstawie
danych z siedmiu polskich biur i domdéw maklerskich, uzupetnionych
informacjami z pozostatych krajowych doméw maklerskich dotyczgcymi ETF-
éw notowanych na warszawskiej gietdzie, pochodzqgcymi z TFl oraz z
Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych.

W raporcie uwzglednilismy zaréwno ETF-y (Exchange Traded Funds), jak
i pozostate ETP-y (Exchange Traded Products), czyli instrumenty notowane na
gietdzie, ktérych wycena jest powigzana z wartosciq aktywdw bazowych,
takich jak indeksy, surowce, akcje czy kryptowaluty. Do tej grupy nalezq ETC,
oparte gtéwnie na surowcach, oraz ETN-y, czyli gietdowe papiery dtuzne,
najczesciej powigzane z rynkiem kryptowalut.

Pragniemy serdecznie podzigkowad instytucjom, ktére wsparty te inicjatywe,
angazujqc sige w projekt i udostgpniajgc swoje dane:

Biuro Maklerskie Alior Banku 4+ Dom Maklerski BOS 4 Biuro
Maklerskie mBanku 4 Biuro Maklerskie Pekao 4 Biuro Maklerskie
PKO BP 4+ Biuro Maklerskie Santander + XTB.

Partnerem raportu jest Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie.
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Kluczowe wnioski

Ol. 02.

Na koniec grudnia 2025r. W 2025 r. wartosé aktywdw
polscy inwestorzy mieli ulokowane wzrosta
w ETF-ach 12,8 mid zt. az o 80%.

03. 04.

W 2025 r. klienci wptacili do Akcje pozostajg gtdéwnym motorem
ETF-6w rekordowe 4,2 mid zt. rozwoju rynku ETF-éw w Polsce (78%
rynku), podobnie jak w Europie.

05. 06.

Rynek jest mocno skoncentrowany. W 10 Najwiecej Srodkdéw zgarnety ETF-y

najpopularniejszych ETF-ach zgromadzona jest potowa $wiatowych lideréw: iShares i Vanguard.

wszystkich aktywow. Na trzecim miejscu znalazty sie ETF-y

krajowej BETA ETF.
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Rynek ETF-6w w Polsce

@ analizy”

urost w 2025 roku o 80%

Ostatnie lata przyniosty wyrazne przyspieszenie rozwoju ETF-6w w portfelach
polskich inwestorédw indywidualnych. Tylko w 2025 roku wartosé
zgromadzonych w nich aktywdw wzrosta z 7,1 mld zt do 12,8 mld zt, czyli az o
80%. Dla poréwnania, aktywa tradycyjnych funduszy detalicznych
oferowanych przez krajowe TFl zwiekszyty sie w tym samym czasie o 33%. W
sumie w 6 lat od 2019 roku wzrosty o 12,6 mld zt, co oznaczaq, ze przyrastaty
0 65% sredniorocznie.

Tak silnemu wzrostowi sprzyjat rozwdj oferty krajowych brokeréw oraz
korzystne otoczenie rynkowe, zwtaszcza dobra koniunktura na rynku akcji,
ale réwniez wysokie naptywy netto. Wedtug szacunkéw Analiz Online w 2025
roku polscy inwestorzy indywidualni wptacili do ETF-éw rekordowe 4,2 mid zt
netto.

ETF-y w portfelach klientéw indywidualnych

14

mid PLN

2019 2020 2021 2022

ETF-y w portfelach polskich
inwestoréow indywidualnych

rosng bardzo dynamicznie,

jednak mimo sprzyjajgcych

warunkow rynkowych
i rekordowych naptywdéw
ich udziat w rynku pozostaje

relatywnie niewielki.

12,8

2023 2024 2025

Zrédto: szacunki Analizy.pl na podstawie danych z krajowych doméw maklerskich, TFI oraz KDPW
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ETF-y akcyjne
zdominowaty rynek

Segment ETF-éw w Polsce od poczqgtku rozwija sie przede wszystkim wokot Aktywa ETF

produktéw akcyjnych, podobnie jak ma to miejsce na rynkach globalnych. Z (w mlIn PLN na 31.12.2025)
12,8 mld zt ulokowanych w ETF-ach na koniec 2025 roku ponad 10 mid zt )

przypadio wiasnie na produkty akcyjne, co oznacza 78% wszystkich Akcyjne

aktywow. To wyraznie odréznia rynek ETF-6w od rynku tradycyjnych funduszy m

inwestycyjnych, gdzie dominujg rozwigzania dfuzne. W duzej mierze wynika

to z konstrukcji oferty. W segmencie ETF-6w przewazajg produkty akcyjne, Surowcowe
ktére dajg ekspozycje na przerdzne indeksy, regiony i segmenty rynku. - 1231
Jednoczesnie wsréd ETF-éw  obligacyjnych wigkszo$é rozwigzan jest

dostepna w walutach obcych, co oznacza dla inwestoréw dodatkowe ryzyko Obligacyjne
walutowe. W 2025 roku klienci wptacili do ETF-6w akcyjnych ponad 3,5 mid zt . 101
nowego kapitatu, w tym najwiecej do iShares V - iShares MSCI ACWI UCITS

ETF. Multi asset

B 480

Drugie miejsce pod wzgledem popularnosci zajmujg produkty surowcowe,

w ktérych inwestorzy ulokowali ponad 1,2 mid zt, czyli 9,6% wszystkich Kryptowalutowe
aktywow. W 2025 roku sprzyjat im przede wszystkim wzrost cen ztota, ktéry I ns

pozytywnie wptyngt zaréwno na wyceny, jak i na naptyw srodkdéw. Do

instrumentéw surowcowych klienci wptacili w tym czasie ponad 160 min zt Walutowe
nowego kapitatu. W ofercie doméw maklerskich znajduje sie obecnie ponad 0

130 ETF-6w i ETC zapewniajgcych ekspozycje na rézne surowce. Najwigkszym

zainteresowaniem cieszq sie produkty oparte na ztocie i srebrze. W tej grupie

najwyzsze aktywa zgromadzit iShares Physical Gold ETC - okoto 0,4 mid zt. Naptywy do ETF-6w w 2025 r.
(w mld PLN)

Na trzecim miejscu znalazty sie ETF-y obligacyjne, ktérych udziat w rynku

wynidst 7,9%. Ich oferta jest relatywnie szeroka — polscy inwestorzy majg do

wyboru ponad 310 produktéw. Mimo to ponad potowa srodkéw ulokowana 3,46

zostata zaledwie w czterech funduszach, w tym dwéch inwestujgcych w

amerykariskie obligacje skarbowe (jak iShares IV - iShares $ Treasury Bond Obligacyjne

20+yr UCITS ETF) oraz dwéch z oferty BETA ETF, opartych na polskich

papierach skarbowych (w tym Beta ETF Obligacji 6M Portfelowy FiZ). . 0,34

Akcyjne

Surowcowe

I 0,16

Multi asset

I 0,12

Kryptowalutowe

I 0,07
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iIShares i Vanguard

dominujqg, ale na podium
jest tez krajowa BETA ETF

Najwieksza czesé aktywodw ulokowanych w ETF-ach trafia do globalnych
lideréw rynku. Pozycje zdecydowanego numeru jeden utrzymuje iShares, z
udziatem siegajgcym 45%. Az pie¢ ETF-éw tego dostawcy znalazio sie na
liscie 10 najpopularniejszych ETF-6w wsrdd polskich inwestoréw. Najwieksze
aktywa zgromadzity: iShares Core MSCI World UCITS ETF oraz iShares MSC/
ACWI UCITS ETF, w obu przypadkach przekroczyty 1 mld zt.

Na drugim miejscu znajduje sie Vanguard, ktéry zgarngt 17% rynku, przede
wszystkim dzieki duzej popularnosci takich ETF-6w jak Vanguard FTSE All-
World UCITS ETF, Vanguard S&P 500 UCITS ETF oraz Vanguard
LifeStrategy® 80% Equity UCITS ETF.

Trzecie miejsce zajmujq fundusze pod markq BETA ETF, ktére na koniec 2025
roku zgromadzity 1,5 mld zt aktywdw, co dawato im 12% udziatu w rynku.
W pierwszym kwartale 2026 roku krajowy dostawca jeszcze umocnit swojqg
pozycje, zwiekszajgc aktywa do 2,1 mld zt i udziat w rynku do 14%.

tgcznie trzej najwieksi dostawcy odpowiadajg za 74% aktywéw
zgromadzonych w ETF-ach w portfelach polskich inwestoréw indywidualnych.
Podobnie wyglgda struktura naptywdéw. W 2025 roku do produktéw
oferowanych przez te trzy instytucje trafito ponad 78% nowego kapitatu.

Polski rynek ETF-éw pozostaje wiec wyraznie skoncentrowany. Cho¢ w 2025
roku klienci mieli do wyboru okoto 1560 produktéw oferowanych przez blisko
50 instytucji, az 96% s$rodkdéw zostato ulokowanych w ETF-ach dziesigciu
najwiekszych dostawcdw. W tej grupie znalazto sie réwniez Amundi AM. To
wiasnie ETF-y Lyxora, pdzZniej przejetego przez Amundi, byty pierwszymi tego
typu instrumentami, ktére pojawity sie na warszawskiej gietdzie w latach
2010-2011.

iShares.

by BlackRock

Vanguard

© analizy’

Na rynku dostepnych byto

okoto 50 instytucji

oferujgcych ETF-y, co
pokazuje szerokq oferte dla
inwestoréw indywidualnych

w Polsce.

Trzej najwigksi dostawcy
ETF-6w skupili tgcznie 74%

aktywdéw, co wyraznie

pokazuje duzg

koncentracje polskiego
rynku.

BETA (ul ) ETF

2 3
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Top gracze ETF-éw w Polsce (aktywa w mld PLN na 31.12.2025)

1. iShares (BlackRock) iShal'es 5,7 6. Xtrackers (DWS) // DWS 0,5
by BlackRock Xtrackers

2. Vanguard Group IE Vanguard 2,2 7. State Street IM E g;ﬁEET 0,4

3. BetaETF BETA (ul ) ETF 1,5 8. VanEck Vanick 0,3

4. Amundi AM Am_undi 0,8 9. Invesco 4. Invesco 0,2

ASSET MANAGEMENT

5. WisdomTree e 0,5 10. HAN hanetf 0,1

WISDOMTREE

Top 10 ETF-6w w Polsce (aktywa w mld PLN na 31.12.2025)*

1. iShares Il - iShares Core MSCI World UCITS ETF 11
2. iSharesV -iShares MSCI ACWI UCITS ETF 1,0
3.  Vanguard FTSE All-World UCITS ETF 1,0
4. iShares VIl - iShares Core S&P 500 UCITS ETF 0,8
5.  Amundi Core S&P 500 Swap UCITS ETF 0,5
6.  Vanguard S&P 500 UCITS ETF 0,5
7. Beta ETF mWIG40TR Portfelowy FIZ 0,5
8. iShares - iShares Core MSCI EM IMI UCITS ETF 0,4
9.  iShares PM - iShares Physical Gold ETC 0,4
10. Vanguard LifeStrategy® 80% Equity UCITS ETF 0,4

*suma wszystkich jednostek w réznych walutach

Zrédto: Analizy.pl na podstawie danych z krajowych doméw maklerskich, TFI oraz KDPW
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ETF-y coraz wazniejsze
na warszawskiej gietdzie

Warszawska gietda odgrywa duzg role w rozwoju rynku ETF-éw
i innych produktéw ETP w Polsce. To wtasnie na GPW notowane sg wszystkie
krajowe fundusze ETF - od 2019 roku z oferty BETA ETF, a od marca 2026 roku
takze fundusze TFl PZU. Jednoczes$nie rosnie oferta produktéw od globalnych m
dostawcéw, ktérzy poprzez GPW dajg do nich dostep w polskiej walucie.
Rozwdj tego segmentu wyznaczajqg trzy wazne daty. We wrzesniu 2010 roku
na GPW zadebiutowat pierwszy ETF — Lyxor ETF WIGZ20 (zlikwidowany w 2021
roku), do ktérego w 2011 dotgczyty dwa kolejne ETF-y (przejete przez Amundi
AM). W sierpniu 2023 roku ruszyly notowania pierwszego ETC, czyli

[ ]
instrumentu surowcowego — The Royal Mint Responsibly Sourced Physical Amundl
Gold ETC. Z kolei w lutym 2026 roku na warszawskim parkiecie pojawity sig ASSET MANAGEMENT

pierwsze cztery ETN-y, oparte na kryptowalutach z oferty szwedzkiego
dostawcy Virtune.

BETA (ul
W 2024 roku aktywa zgromadzone w tych produktach i notowane na
warszawskiej gietdzie przekroczyty 1 mld zt. W 2025 roku ten segment rynku
wzrdst do 2,2 mld zt, ulokowanych gtédwnie w produktach BETA ETF (1,5 mid z})
oraz Amundi AM (0,6 mld zt). Jeszcze szybszy rozwdj miat miejsce w | kwartale hanetf‘
tego roku. W zaledwie trzy miesigce aktywa zgromadzone w funduszach
BETA ETF wzrosty 0 40% do 2,13 mld zt.

Rozwdj rynku wspiera zwigkszajgca sig liczba dostepnych produktéw. W 2025
roku na rynku gtéwnym warszawskiej Gietdy zadebiutowaty trzy nowe ETF-y:
Beta ETF Bitcoin Portfelowy FIZ, Beta ETF Dywidenda Plus Portfelowy FIZ
oraz HAN Future of Defence UCITS ETF. W kolejnych miesigcach do 17
kwietnia 2026 roku do obrotu wprowadzono kolejnych 9 produktéw. tgczna
liczba ETF-6éw, ETC i ETN notowanych na GPW wzrosta do 26 instrumentdw,
poszerzajgc oferte inwestycyjng i zwiekszajgc mozliwosci dywersyfikacji
portfeli inwestordw.

Dynamiczny wzrost aktywéw ETF-6w notowanych na rynku gtéwnym GPW

3
2
a
e mHAN
g 2
mBeta ETF
1
m Amundi AM
0

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
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ETF-y na GPW - rynek gtéwny Aktywa w mln PLN (grudzieh 2025)

Amundi Core S&P 500 Swap UCITS ETF

486

Beta ETF mWIG40TR Portfelowy FIZ

Beta ETF WIG20TR Portfelowy FIZ [ 188
Beta ETF sWIGBOTR Portfelowy FIZ [N 182
Beta ETF Obligacji 6M Portfelowy FIZ [N 153
Beta ETF TBSP Portfelowy FIZ [ 126
Amundi DAXIIUCITSETF [ 82

456

Beta ETF S&P 500 PLN -Hed ged Portfelowy FIZ - 76
Beta ETF Dywidenda Plus Portfelowy FIZ - 71
Beta ETF Nasdag-100 PLN-Hedged Portfelowy FIZ - 68
Beta ETF WIG20TRsht Portfelowy FIZ - 67
HAN The Royal Mint Responsibly Sourced Physical Gold...- 54
Beta ETF WIG20TRIlev Portfelowy FIZ - 49
Beta ETF Bitcoin Portfelowy FlZ . 33
Beta ETF Nasdag-100 3x Leveraged Portfelowy FIZ . 32
HAN Future of Defence UCITS ETF [l] 25

Beta ETF Nasdag-100 2x Short Portfelowy FIZ ] 22

Zrédto: Analizy.pl na podstawie danych z krajowych doméw maklerskich, TFI oraz KDPW

ETF nie zawsze jest pasywny

Podczas gdy na swiecie bardzo mocnym trendem jest rozwdj aktywnych ETF-éw, w Polsce sq wcigz
pozostajg one produktem niszowym. Na koniec 2025 roku w aktywnie zarzgdzanych ETF-ach
ulokowane byto 0,5 mild zt, co odpowiada 3,9% catego portfela. Wsréd produktéw tego typu
najwiekszym zainteresowaniem cieszq sie strategie z serii Vanguard LifeStrategy®.




Aktywa Polakéw w ETF-ach / kwieciert 2026

Obiecujqgcy | kwartat 2026

Rok 2026 rozpoczgt sie z przytupem. W pierwszych trzech miesigcach polscy
inwestorzy indywidualni wptacili do ETF-6w rekordowe prawie 2,6 mld zt, a aktywa
wzrosty az 0 20%, do 15,4 mld zt na koniec marca.

Preferowang klasg aktywow pozostaty akcje; do ETF-6w akcyjnych inwestorzy wptacili
prawie 2,1 mld zt. Wérdd najchetniej wybieranych ETF-6w znalazty sie az cztery produkty

z oferty BETA ETF, w tym najwiekszy polski ETF — Beta ETF mWIG40TR Portfelowy FIZ
(+135 min z4).

Szczegdty opublikujemy w raporcie za | kwartat 2026 (pod koniec kwietnia).

Silny naptyw kapitatu w QI 2026

(rekordowe 2,5 mld zt) znaczgco

zwiekszyt aktywa ETF-ow, przy

dominacyi inwestycyi w akcye.

g analizy”
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Zatgcznik

Liczba dostepnych ETF-6w
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Rynek ETF-éw w Polsce

®mETF-y na gietdach zagranicznych

e
00

® ETF-y na warszawskiej GPW

mid PLN
[T~

-
o

W 044

4 m 027 N 243
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2019 2020 2021

ETF-y na GPW (marzec 2026)

Beta ETF mWIG40TR Portfelowy FIZ

Amundi Core S&P 500 Swap UCITS ETF

Beta ETF sWIG8O0TR Portfelowy FIZ

Beta ETF Obligacji 6M Portfelowy FIZ

Beta ETF WIG20TR Portfelowy FIZ

Beta ETF TBSP Portfelowy FIZ

Beta ETF Dywidenda Plus Portfelowy FIZ

Amundi DAX Il UCITS ETF

Beta ETF S&P 500 PLN-Hedged Portfelowy FIZ
HAN The Royal Mint Responsibly Sourced Physical Gold ETC
Beta ETF WIG20TRsht Portfelowy FIZ

Beta ETF Bitcoin Portfelowy FIZ

Beta ETF Nasdag-100 PLN-Hedged Portfelowy FIZ
Beta ETF WIG20TRIev Portfelowy FIZ

Beta ETF Nasdag-100 3x Leveraged Portfelowy FIZ
HAN Future of Defence UCITS ETF

Beta ETF Nasdag-100 2x Short Portfelowy FIZ
PZU ETF WIG20 TR + mWIG40 TR Portfelowy FIZ
Virtune Bitcoin Prime ETP

Virtune Staked Ethereum ETP

Virtune XRP ETP

Virtune Staked Solana ETP
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Najpopularniejsze ETF-y - marzec 2026 (aktywa w mld PLN)

1. iShares iShares V - iShares MSCI ACWI UCITS ETF 1,27
2. ishares iShares lll - iShares Core MSCI World UCITS ETF 1,25
3. Vanguard Vanguard FTSE All-World UCITS ETF 1,20
4, iShares iShares VII - iShares Core S&P 500 UCITS ETF 0,89
5. sema@)er Beta ETF mWIG40TR Portfelowy FIZ 0,60
6. iShares iShares - iShares Core MSCI EM IMI UCITS ETF 0,59
7. iShares. iShares PM - iShares Physical Gold ETC 0,52
8. Vanguard Vanguard S&P 500 UCITS ETF 0,50
9. Amundi Amundi Core S&P 500 Swap UCITS ETF 0,48
10. Vanguard Vanguard LifeStrategy® 80% Equity UCITS ETF 0,40

ETF-y wg walut- marzec 2026

EUR UsD PLN pozostate
44% 31% 18% 7%
6,7 mid PLN 4,8 mid PLN 2,8 mid PLN 1,0 mid PLN
Koszty w ETF-ach
1
0,03% 2,26%
min max

0,29%

Sredniowazony TER
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ETF-y i fundusze indeksowe w portfelach klientéw indywidualnych
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ETF-y aktywne vs pasywne

96%

ETF-y pasywne
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