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Wspdlny raport Analizy.pl
oraz lzby Zarzgdzajgcych Funduszami i Aktywami

Aktywa funduszy inwestycyjnych |7 ﬁA
(wrzesien 2026)

Wrzesien przerwal pieciomiesieczng serie wzrostéw aktywéw krajowych funduszy
inwestycyjnych. Ich wartos¢ spadta o 341 min zt, do 491,3 mld zt. Cho¢ bilans wptat i
wyptat pozostat dodatni, nie zdotal zrownowazy¢ strat inwestycyjnych. Najmocniej
ucierpialy fundusze dtuzne. Na plusie zakonczyly miesiagc fundusze akcyjne, mieszane
i PPK.
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. i Zrédio: Analizy.pl na podstawie raportéw TFI oraz danych IZFiA
Sl|n6j przeceny.

Wrzesniowe pogorszenie nie zmienia jednak bardzo dobrego bilansu ostatnich miesiecy. Od
konca grudnia 2025 r. aktywa krajowych funduszy zwiekszyty sie 0 56,2 mid zt, czyli o 12,9 proc.
W ujeciu rocznym wzrost siega 84,2 mid zt (20,7 proc.). Rynek pozostaje zatem blisko
rekordowych pozioméw, a do przekroczenia symbolicznej granicy 500 mid zt brakuje mu
niespetna 8,7 mid zt.

Stabe wyniki inwestycyjne wyhamowaly wzrost aktywoéw

Wrzesien przyniést jednoczesne pogorszenie wynikow inwestycyjnych i gwattowne
wyhamowanie sprzedazy funduszy. Szacowany wynik zarzadzania wyniést -833 min zi,
podczas gdy w sierpniu powiekszyt aktywa o prawie 3,9 mid zi.

Nie pomagaty takze naptywy nowego kapitatu. Cho¢ saldo wptat i wyptat pozostato dodatnie,
wyniosto zaledwie 228 min zt, wobec 3,53 mld zt w sierpniu i 5,9 mid zt w lipcu. Byt to najstabszy
wynik sprzedazowy od marca, kiedy inwestorzy wycofali z funduszy ponad 6,2 mid zt netto.

Za dodatni bilans catego rynku odpowiadaty przede wszystkim systematyczne wptaty do PPK. W
przypadku funduszy detalicznych przewazyty natomiast umorzenia, a ich saldo wyniosto -0,4 mid
zt.

Stabsze wyniki byty konsekwencjg niekorzystnej koniunktury w wielu segmentach rynku
finansowego, przede wszystkim na rynku obligacji. Wrzesien uptynagt pod znakiem wzrostu
rentownosci papieréw skarbowych, co oznaczato spadek ich cen. Jednoczesnie spadki dotknety
wiele zagranicznych rynkow akcji oraz metale szlachetne.

Sposrod 24 gtéwnych grup funduszy inwestycyjnych tylko pie¢ wypracowato dodatnie srednie
stopy zwrotu, podczas gdy w sierpniu strate poniosty zaledwie dwie grupy.

Fundusze diuzne najwiekszym przegranym wrzesnia

Najwiekszy spadek aktywow odnotowaly fundusze dtuzne, ktére jeszcze do niedawna byly
gtdbwnym motorem wzrostu polskiego rynku funduszy inwestycyjnych. Na koniec wrzesnia
zarzgdzaty aktywami o wartosci 222,3 mld zl, czyli o ponad 3 mid zt (1,3 proc.) mniejszymi niz

© Copyright by Analizy Online S.A. www.analizy.pl




FUNDUSZE INWESTYCYJNE

@ analizy”

miesigc wczesniej. Zmniejszyt sie takze ich udziat w catym rynku — z 45,8 proc. w sierpniu do 45,2
proc. we wrzesniu. Mimo to pozostajg zdecydowanie najwiekszym segmentem krajowego rynku

funduszy. I Z ﬁ A

Na spadek aktywow ztozyty sie dwa czynniki: ujemne wyniki inwestycyjne oraz odptywy kapitatu.
We wrzesniu klienci wycofali z funduszy dtuznych niemal 1,8 mld zt netto. To wyrazne odwrécenie
tendencji z poprzednich miesiecy, kiedy do tych produktéw regularnie naptywaty miliardy ztotych.
Najwieksze odptywy dotknety fundusze obligacji krotkoterminowych, z ktérych wycofano tgcznie
ponad 1,6 mld zt netto. W tej grupie szczegdlnie mocno ucierpialy strategie uniwersalne, z
odptywem przekraczajgcym 1 mid zt.

Spadki aktywow objety niemal wszystkie kategorie funduszy dtuznych. W przypadku funduszy
krétkoterminowych uniwersalnych warto$¢ aktywéw zmniejszyta sie o 1,26 mid zt, do 74,3 mid
zt. Fundusze krétkoterminowe skarbowe stracity 719 min zt aktywow, konczac miesigc z kwotg
niespetna 61 mid zi. Aktywa funduszy obligacji skarbowych zmniejszyty sie o 536 min zi, do
35,2 mid zl, a korporacyjnych o 286 min zt, do 20,7 mid zt. Najwiekszy procentowy spadek (-3,1
proc.) zanotowaty fundusze obligacji uniwersalnych, ktérych aktywa skurczyly sie do 7,8 mid
zt.

Na wyniki tej grupy wptyneta stabos$é polskiego rynku obligacji skarbowych. Indeks TBSP stracit
we wrzes$niu 0,9 proc., a $rednia strata funduszy polskich obligacji skarbowych dtugoterminowych
wyniosta 1,6 proc. Fundusze polskich obligacji uniwersalnych stracity przecietnie 1,4 proc.

Aktywa netto segmentow funduszy i ich udziat w rynku (min PLN)

aktywa (min) dynamika udziat w rynku
sie 26 wrz 26 mies. sie 26 wrz 26
absolutnej stopy zwrotu 9043 9029 -0,2% 1.8% 1.8%
akgcji 64 177 65 211 1,6% 13.1% 13,3%
aktywow niepublicznych 72098 71971 -0,2% 14,7% 14,6%
diuzne 225 325 222 298 -1,3% 45,8% 45,2%
diuzne PLN 207 471 204 475 -1,4% 42,2% 41,6%
krotkoterminowe skarbowe 61690 60 971 -1.2% 12,5% 12.4%
krétkoterminowe uniwersalne 75543 74 283 -1,7% 15,4% 15,1%
skarbowe 35779 35243 -1,5% 7,3% 7.2%
uniwersalne 8078 7825 -3,1% 1,6% 1.6%
korporacyjne 20943 20 657 -1.4% 4,3% 4.,2%
pozostate 5438 5497 1,1% 1,1% 1.1%
diuzne zagraniczne 17 854 17 823 -0,2% 3,6% 3,6%
mieszane 61417 62 000 0,9% 12,5% 12,6%
nieruchomosci 63 66 5,1% 0,0% 0,0%
rynku kryptowalut 118 138 15,3% 0.0% 0,0%
rynku surowcow 3 487 3 446 -1,.2% 0.7% 0,7%
wierzytelnosci 4943 5214 5,5% 1,0% 1.1%
zdefiniowanej daty PPK 50 986 51943 1,9% 10,4% 10,6%
razem 491 657 491 316 -01% 100,0% 100,0%

Zrédfo: Analizy,pl na podstawie raportéw TFI oraz danych IZFiA

Fundusze akcyjne z ponad miliardowym wzrostem

Zdecydowanie lepiej poradzity sobie fundusze akcyjne. Ich aktywa zwiekszyty sie o ponad 1 mid
zt, czyli 0 1,6 proc., osiggajgc poziom 65,2 mid zt. Udziat tej grupy w catym rynku wzrést do 13,3
proc., z 13,1 proc. miesigc wczesniej.

Wzrost wartosci aktywow wspieraly zaréwno dodatnie wyniki czesci funduszy, jak i naptywy
nowego kapitatu. We wrzes$niu klienci wptacili do funduszy akcyjnych netto 417 min zt, wobec 586
min zt miesigc wczesniej. Wiekszg popularnoscig cieszyty sie strategie zagraniczne, ktére
pozyskaty 308 min zt netto. Fundusze akgciji polskich przyciggnety natomiast 109 min zi.
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Na warszawskiej gietdzie wrzesien byt udany przede wszystkim dla najwiekszych spétek. Indeks
WIG wazrést o 3,2 proc., a WIG20TR zyskat 4,5 proc. Gorzej radzity sobie spétki srednie i mate.

Indeks mWIG40TR stracit 0,2 proc., a sWIG80TR — 2,4 proc. I Z ﬁ A

To znalazto odzwierciedlenie w wynikach funduszy. Strategie akcji polskich uniwersalne zarobity
srednio 2,2 proc., podczas gdy fundusze matych i srednich spétek stracity przecietnie 0,7 proc.

Znacznie stabiej prezentowaly sie natomiast wyniki wielu funduszy akcji zagranicznych. Strategie
inwestujgce na rynku amerykanskim stracity srednio 1,1 proc., na rozwinietych rynkach
europejskich 2,4 proc., a na rynkach azjatyckich bez Japonii 3 proc.

Fundusze mieszane nadal przyciagaja kapitat

Udany miesigc majg za sobg rowniez fundusze mieszane. Ich aktywa zwiekszyty sie 0 583 min
zt (0,9 proc.), do réwnych 62 mid zt. Udziat tego segmentu w catym rynku wzrést do 12,6 proc.

Co istotne, wzrost aktywéw nastgpit przy bardzo dobrych wynikach sprzedazowych. We wrzesniu
fundusze mieszane pozyskaty 808 min zt netto, wobec 606 min zt w sierpniu. Byta to grupa z
najwyzszym dodatnim saldem wptat i wyptat wsrdd podstawowych segmentéw rynku.

Inwestorzy szczegolnie chetnie siegali po produkty pozwalajgce zarzadzajgcym elastycznie
zmienia¢ proporcje poszczegolnych klas aktywéw. Liderem sprzedazy wsréd funduszy
detalicznych zostat PKO Umiarkowany, ktéry pozyskat 214 min zt netto.

Wsréd pozostatych segmentéw pozytywnie wyrdznity sie fundusze wierzytelnosci. Ich aktywa
zwiekszyty sie 0 5,5 proc., do 5,2 mid zt.

Wysoka procentowg dynamike wzrostu (15,3 proc.) zanotowaly réwniez fundusze rynku
kryptowalut, jednak wartos¢ tego segmentu pozostaje niewielka i wynosi zaledwie 138 min zt.

Z kolei aktywa funduszy surowcowych zmniejszyty sie o 1,2 proc., do 3,4 mid zt. Byto to
zwigzane przede wszystkim ze stabo$cig metali szlachetnych, ktére po bardzo dobrym sierpniu
znalazly sie na przeciwleglym biegunie zestawien stop zwrotu. Fundusze dajace bezposrednig
ekspozycje na ztoto i srebro stracity srednio 8,5 proc., a strategie inwestujgce w akcje
producentow tych kruszcow — 9,7 proc.

Aktywa PPK ponownie na rekordowym poziomie

Wrzesien byt kolejnym udanym miesigcem dla funduszy zdefiniowanej daty dziatajagcych w
ramach Pracowniczych Planéw Kapitatowych. Ich aktywa wzrosty o 957 min zl, czyli o 1,9
proc., do rekordowych 51,9 mid zt.

W przeciwienstwie do wielu innych segmentéw rynku PPK korzystajg z regularnego naptywu
kapitatu. Saldo wptat i wyptat do tych funduszy wyniosto we wrzesniu 640 min zt, niewiele mniej
niz w sierpniu (657 min zt). Systematyczne zasilanie rachunkoéw uczestnikéw sprawito, ze udziat
funduszy PPK w aktywach catego rynku zwiekszyt sie z 10,4 do 10,6 proc.

Najwiekszym zarzgdzajgcym aktywami funduszy PPK wsréd TFI pozostaje PKO TFI. Na koniec
wrzesnia miato ono w tym segmencie 17,9 mld zt. Drugie miejsce zajmowato TFI PZU z aktywami
o wartosci 13 mld zt, a trzecie TFI Allianz Polska z kwotg 5,2 mid zt.

tacznie dwa najwieksze towarzystwa odpowiadaty za niemal 60 proc. aktywéw funduszy PPK
zarzagdzanych przez TFI.
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Wartos¢ aktywow netto funduszy PPK (min PLN). Wrzesien 2026*
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Zrodio: Analizy.pl na podstawie raportow TFI

PKO TFI niezmiennie liderem rynku

Na koniec wrzesnia najwiekszym towarzystwem na polskim rynku funduszy inwestycyjnych
pozostawato PKO TFl, ktére zarzgdzato tacznie aktywami o wartosci 90,7 mid zt. To o 567 min zt
mniej niz miesigc wczesniej. Spadek ten byt najwiekszy pod wzgledem nominalnym ws$réd
wszystkich TFI.

Na kolejnych miejscach uplasowaty sie TFI PZU (59,5 mid zt), ING TFI (49,6 mid zt) oraz Pekao
TFI (46,9 mid zt).

W samym segmencie funduszy rynku kapitatowego liderem pozostaje PKO TFI z aktywami
siegajgcymi 89,9 mid zt. Za nim znajdujg sie ING TFI (49,6 mid zt), Pekao TFI (46,9 mid z}) oraz
TFI PZU (46,5 mid z).

Na rynku funduszy niepublicznych najwigkszymi aktywami zarzgdza PFR TFI (20,4 mid z}).
Kolejne pozycje zajmujg Ipopema TFI (16,7 mid zt), Forum TFI (13,9 mid zt) oraz TFI PZU (13
mid zt).

Wsrod towarzystw, ktore zanotowaty najwiekszy nominalny przyrost aktywow, wyroznito sie
Forum TFI. Wartos¢ zarzgdzanych przez nie aktywow zwigkszyta sie 0 296 min zt. Na kolejnych
miejscach znalazty sie PFR TFIl (+267 min zt), TFI PZU (+248 min zt) oraz Erste TFI (+237 min
zt).

Z drugiej strony, oprocz PKO TFI, najwieksze spadki aktywéw zanotowaly Ipopema TFI (-538
min zt), White Berg TFI (-231 min zt) oraz Generali Investments TFI (-223 min zt).

Wrzesniowy spadek aktywoéw krajowych funduszy inwestycyjnych byt stosunkowo niewielki, ale
przerwat trwajgcg od kwietnia serie wzrostow. Pogorszenie koniunktury na rynku obligacji i
wyhamowanie naptywéw do funduszy dtuznych pokazaty, jak istotny wptyw ten segment ma na
kondycje catego rynku. Jednoczesnie rosngce aktywa funduszy akcyjnych, mieszanych i PPK
wskazujg, ze zainteresowanie inwestowaniem za posrednictwem funduszy nie wygasto, lecz
zmienita sie struktura przeptywow kapitatu.
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Wartos¢ aktywéw netto funduszy (min PLN)*. Wrzesien 2026
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Zrédio: Analizy.pl na podstawie raportéw TFI oraz danych IZFiA

*Do sektora funduszy rynku niepublicznego zaliczamy te, ktdrych aktywa nie sg lokowane na rynkach kapitatowych. Sa tu fundusze: sekurytyzacyjne,
nieruchomosci oraz aktywdw niepublicznych. Pozostate fundusze (w tym PPK) zaliczone zostaly do grupy funduszy rynku kapitalowego.
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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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