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Niemal 260 mld zt wyniosty na koniec
kwietnia 2025 r. aktywa netto zgroma-
dzone w funduszach rynku kapitalowego
prowadzonych przez duze i srednie TFIL
Oznacza to, ze przekroczenie symbolicz-
nego ¢wier¢ biliona miesiac wezesniej nie
bylo tylko epizodem, ale jest czescig trwal-
szego trendu.

Grupa duzych i $rednich asset ma-
nagerow (o aktywach przekraczajacych
5 mild z}) to 11 spo$réd ponad 30 dzialaja-
cych TFL. Z danych Izby Zarzadzajacych
Funduszami i Aktywami (IZFiA) wyni-
ka jednak, ze to one kontrolujg ponad
88 proc. rynku funduszy inwestujacych
w obligacje, akcje i inne instrumenty ryn-
ku kapitatowego, a w ciggu ostatniego
roku utyly o ponad 26 proc. W rzeczywi-
stodci sytuacja wiekszosci duzych i sred-
nich TFI wyglada jeszcze lepiej. Aktywa
sze$ciu z jedenastu wzrosly w ostatnich
12 miesigcach o 30 proc. i wiecej.

Drugoligowe banki w natarciu
Najszybciej rosngce TFI nalezy do Banku
Millennium. W ostatnich 12 miesiacach
jego fundusze rynku kapitalowego przyty-
1y 0 2,5 mld zl, co oznacza, ze na koniec
kwietnia 2025 r. klienci trzymali w nich
o prawie 42 proc. wieksze zasoby niz rok
wczesniej i niemal dwa razy wieksze niz
dwa lata temu.

- — Cigglemu wzrostowi sprzyjaja przede
wszystkim pozytywne wyniki funduszy
dhuznych, ktérych stopy zwrotu mimo licz-
nych turbulencji geopolitycznych ksztattu-
ja sie coraz korzystniej w poréwnaniu do
oprocentowania depozytéw bankowych.
Jednoczeénie fundusze te ze wzgledu na
oczekiwane i zapowiadane obnizki stop
procentowych zachowuja relatywnie wy-
soki stosunek potencjatu zysku do ryzyka.
Kluczem do sukcesu jest oczywiscie kon-
centracja na osigganiu ponadprzecietnych
wynikéw oraz konsekwentne zarzadzanie
ryzykiem inwestycyjnym. Swietne wyniki
sprzedazy naszych funduszy s3 jednocze-
$nie konsekwencja doskonalej wspéipra-
cy z najwiekszym dystrybutorem, czyli
Bankiem Millennium, dla ktérego zwigksza-
nie udzialu funduszy inwestycyjnych wiacz-
nych aktywach klientéw banku jest jednym
z istotnych elementéw strategii na kolejne
lata — komentuje Robert Borecki, prezes
Millennium TFIL.

Podobne podejscie wida¢ w grupie BNP
Paribas Banku Polska. W okresie ostatnich
24 miesiecy dynamika wzrostu aktywow

jego TFI byla najwyzsza — przekroczyla
162 proc. Ostatnie 12 miesiecy nie bylo jed-
nak az tak dobre. Z niespelna 36-procento-
wa dynamika wzrostu aktywéw BNP Paribas
TFI ustepowalo trzem konkurentom. Poza
Millennium TFI jedynym z duzych i $red-
nich towarzystw mogacym pochwali¢ sie
ponad 40-procentowym wzrostem akty-
wow w ostatnich 12 miesigcach jest Quercus
TFI. Takze w ujeciu 24-miesiecznym legity-

- muje sie ono drugg co do wielkosci dynami-

ka wzrostu — 121 proc.

— Jednym z gléwnych czynnikéw wzro-
stu w naszej branzy sa wyniki inwestycyjne
iw naszym przypadku byly one w ostatnich
latach bardzo solidne — akcentuje Sebastian
Buczek, prezes Quercus TFI.

Wérdd czynnikéw sukcesu swojej firmy
wymienia jeszcze wspotprace z dystrybuto-
rami — bankami i DI Xelion (nalezy do grupy
kapitalowej Quercus) — oraz sprzedaz wia-
sng TFI. ;

Wedlug Sebastiana Buczka cala branza
jest obecnie w stanie pozyskiwa¢ 2-3 mld
7} nowego kapitalu miesiecznie. Wplyw
na wzrost aktywow maja jeszcze wyniki
inwestycyjne, zwlaszcza wszelkiego typu
funduszy dluznych. Zazwyczaj nie cechu-
ja sie one duza zmiennoscig notowan i to
w nich spoczywa zdecydowana wiekszo$¢
pieniedzy ulokowanych przez klientéw as-
set managerow.

Ubezpieczyciele w defensywie

W ciagu ostatnich dwunastu miesiecy naj-
wiekszy wzrost aktywow liczony w licz-
bach bezwzglednych odnotowalo PKO
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TFIL Dynamika tego ruchu wyniosta blisko
38 proc., co dawalo firmie dopiero trze-
cie miejsce na rynku. Ale w liczbach bez-
wzglednych oznacza to 17,1 mld zt. Takiego
wyniku nie osiggnelo zadne inne TFI. To
poniekad kwestia skali dziatalnosci towa-
rzystwa i banku bedacego jego wlascicie-
lem. Tak jak PKO BP gra wlasciwie w innej
lidze w bankowosci, tak PKO TFI wsrod
asset managerow. Drugi i trzeci gracz na
rynku musieliby urosna¢ o 70-80 proc.,
by doscignaé PKO TFI pod wzgledem po-
ziomu aktywéw funduszy inwestujacych
w obligacje, akcje i inne instrumenty ryn-
ku kapitalowego.

O tym, Ze nie jest to latwe, przekonato
sie TFI PZU. Jego aktywa w ciaggu ostatnich
12 miesiecy wzrosly o niespelna 12 proc.
W efekcie spadio z trzeciego na czwarte
miejsce na rynku, ustepujac Pekao TFIL. Ioile
w kwietniu 2024 r. do drugiej pozycji brako-
walo mu niespelna 400 min 1, to obecnie do
trzeciej pozycji brakuje mu 2,3 mid zt.

— W tym okresie odnotowaliSmy duze
odplywy z funduszu prowadzonego dla
konkretnego duzego klienta. Gdyby nie te
odkupienia, dynamika wzrostu aktywow TFI
PZU w ujeciu rok do roku bylaby w okolicach
25 proc. — zaznacza Andrzej Czyrko, dyrek-
tor biura sprzedazy TFI PZU.

Jednak nawet 25-procentowa dynami-
ka wzrostu aktywow nie jest powodem do
dumy w grupie duzych i $rednich TFI. To
mniej niz $rednia dla tej grupy, niezaleznie
od tego czy jako $rednig traktowaé zsumo-
wany wzrost aktywow 11 firm, czy tez sred-
nig dynamik poszczegdlnych towarzystw.

Potencjat TFI*
» Dynamika wzrostu w ostatnich
12 miesigcach (proc.)
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* fundusze rynku kapitatowego na koniec kwietnia 2025r.
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Obie srednie zaniza nie tylko asset mana-
ger rodzimego giganta ubezpieczeniowego,
ale i lokalna odnoga jego niemieckiego od-
powiednika — TFI Allianz Polska. W ostat-
nich 12 miesigcach dynamika wzrostu ak-
tywoéw funduszy rynku kapitalowego TFI
Allianz Polska wyniosta tylko 11 proc., co
bylo najgorszym wynikiem wsréd asset
managerow, ktorzy w takich produktach
zgromadzili co najmniej 5 mid z.

Robert Horberg, prezes TFI Allianz
Polska, zaznacza, ze okolo potowy aktywow
tej firmy pochodzi z polis ubezpieczenio-
wych typu unit-link. Aktywa te topnieja,
bo s3 to juz stare ubezpieczenia. Aktywa
funduszy dystrybuowanych w innej formule
maja rosna¢ podobnie jak rynek.

Dane IZFiA po czesci mogg potwierdza¢
te teze. W jednej z dwoch podstawowych
grup wyodrebnionych na podstawie dostep-
nosci dla przecietnego klienta TFI Allianz
Polska urosto w ostatnich 12 miesigcach
o ponad 18 proc., a w drugiej — o niespel-
na 4 proc. Natomiast w okresie ostatnich
24 miesiecy TFI Allianz Polska spotkalo to,
co w ostatnim roku dotkneto TFI PZU. Firma
spadia o jedno oczko w grupie duzych TFI
(zarzadzajacych aktywami powyzej 20 mid
7}, choé dwa lata temu prog bycia duzym
wynosit tylko 10 mld z}). TFI Allianz Polska
jest obecnie najmniejszym z tych duzych
graczy, zajmujac szdsta pozycje na rynku.
Tej erozji pozycji asset manageréw spod
szyldu grup ubezpieczeniowych nie po-
wstrzymal nawet spory udziat w rynku fun-
duszy PPK, ktdre zapewniaja staly doptyw
nowych pieniedzy do zarzadzania. © ®



