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Jest to informacja reklamowa. Wyniki osiggniete w przesztosci nie przewidujg przysztych stép zwrotu.
Czynniki ryzyka zwigzane z inwestowaniem fundusz, przedstawiane sa w Kluczowych Informacjach
(KID) oraz prospekcie funduszu.

Cosie dziato narynku?

Luty na Wall Street charakteryzowat sie staboscig, wiekszo$¢ indekséw
zakonczyta miesigc spadkami, czego gtéwnym powodem byta
kombinacja czynnikéw makro i technologicznych. Najwazniejszym
tematem byt wptyw sztucznej inteligencji na spétki technologiczne,

w tym zbyt wysokich wycen firm Al. Kolejnymi waznymi czynnikami,
ktére ograniczaty optymizm na rynkach, byty inflacjai polityka
amerykanskiego banku centralnego FED oraz zapowiedz Donalda
Trumpa o podniesieniu globalnych cet 0 15% po tym, jak Sad Najwyzszy
orzekt, ze wiekszos$¢ cet natozonych przez administracje prezydenta
zostata wprowadzona bez podstaw prawnych. Na nastroje inwestoréw
wptywaty réwniez napiecie na Bliskim Wschodzie oraz wzrost cen ropy
pod koniec lutego. Najwazniejsze amerykanskie indeksy S&P 500,
Nasdaq Composite i Dow Jones odnotowaty odpowiednio -0,87%,
-3,38%i10,17%. Przy rotacji sektorowej na Wall Street europejskie
indeksy radzity sobie dobrze dzieki naptywom kapitatu na Stary
Kontynent i rynki wschodzace. Najwazniejszy indeks akcji europejskich,
STOXX Europe 600, odnotowat 3,26% w lutym. Od poczatku roku
indeks zyskat 7,63% i przewyzszyt wyniki rynku USA, S&P 500 0,50%
YTD. W tym miesigcu wyrdzniat sie indeks FTSE 100 (Londyn), ktéry
odnotowat 4,78% w USD. Luty byt dobrym miesigcem dla akcji rynkéw
wschodzacych, lecz pod koniec miesigca pojawita sie wieksza zmiennosc
zwigzana z geopolityka. MSCI Emerging Markets Indeks zyskat 5,41%,
ALEKSANDER a od poczatku roku zwiekszyt swojg wartosé o 14,22%. Stabszy dolar,
JERZEWSKI, CFA nizsze wyceny wyjsciowe i lepsza dynamika zyskéw napedzaty wzrosty
na tych rynkach. Polska gietda w lutym kontynuowata trend wzrostowy,
ale charakteryzowata sie duzg zmiennoscia i zréznicowaniem miedzy
duzymi a srednimi i matymi spétkami. Z jednej strony indeksy WIG

i mMWIG40 ustanowity historyczne rekordy, a z drugiej - pod koniec
miesigca przewazaty spadki, spowodowane staboscig polskich bankéow
oraz napieciem na linii USA - Iran. W ciggu miesigca wzrosty napedzaty
najwieksze spotki blue-chip, naptyw kapitatu zagranicznego do Europy
Srodkowej i oczekiwania dotyczace wzrostu gospodarczego w Polsce.
Najlepsze wyniki odnotowaty sektory energetyczny (8,90%),
budowlany (11,25%) oraz ropy i gazu (6,03%). Najgorszy wynik
odnotowat sektor IT z rezultatem -14,89%. W opisywanym okresie
indeks WIG TR (w PLN) wzrést o 1,56%, WI1G20 (w PLN) 0 2,38%,
WIG20 TR (w USD) o 1,60%, mWIG40 (w PLN) spadt 0 0,51%, sWIG80
(w PLN) spadt 0 2,03%%.
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Co sie wydarzyto w subfunduszu?

Subfundusz Esaliens Matych i Srednich Spétek
w lutym 2026 roku zanotowat spadek 0 1,19%
w relacji do poprzedniego miesigca. Fundusz
utrzymywat wysoka alokacje do mWI1G40,

co skutkowato wieksza wrazliwoscig na zmiany
cen akcji portfela w lutym. Sektor technologii
informacji najmocniej kontrybuowat
negatywnie do wyniku funduszu, a przemyst
pomdgt zminimalizowad ten efekt.

Co zrobit zarzadzajacy?

Zarzadzajacy funduszem w lutym starat sie
przystosowac portfel do zmieniajgcego sie
rynku. Fundusz zwiekszyt swoje pozycje

w sektorach gier wideo i handlowo-ustugowym,
redukowat w sektorze medycznym. Dodatkowo
zarzadzajacy zmieniat strukture ekspozycji
spétek budowlanychi IT, niedowazajac jedna

i przewazajac inna.

Jakie sg perspektywy?

Dane makroekonomiczne opublikowane

w lutym podtrzymuja nasze pozytywne
nastawienie do polskiego rynku i podkreslaja
dalszy wzrost gospodarczy. Dynamika PKB

za czwarty kwartat 2025 wyniosta 4% w ujeciu
rocznym. Dane sprzedazy detalicznej przebity
oczekiwania i byty na poziomie 3,9% r/r vs
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konsensus 2,2%. Jedynym negatywnym
zaskoczeniem byta inflacja za styczen, ktora
wyniosta 2,2% r/r. Sentyment europejskiego
przemystu, odzwierciedlony za pomocg
wskaznika Manufacturing PMI, pierwszy raz
od dawna wszedt w obszar ekspansji, dajac
pozytywny sygnat dla rynku. Ten sygnat zostat
przyémiony kolejnymi wydarzeniami ze swiata,
mianowicie operacjg Epic Fury. Atak USA

i Izraela na Iran zostat negatywnie odebrany
przez szeroki rynek i dominowato nastawienie
awersji do ryzyka. Gtéwng obawg pozostaje
skok cen ropy i wptyw tego ruchu na globalng
ekonomie. W naszej ocenie nie zmienia

to narracji dla polskiego rynku akcji i tworzy
atrakcyjniejsze poziomy wejscia w krétkim

i Srednim terminie. Przy obecnej czestotliwosci
naptywu nowych informacji oraz zwrotéw

w sytuacji na Bliskim Wschodzie, nie mozna
jednoznacznie oceni¢ dtugofalowych skutkow
tego konfliktu. W lutym inwestorzy odchodzili
od spotek wzrostowych na rzecz value
(wartosciowych). Naszym zdaniem 2026 to rok,
ktory zapowiada sie jako rynek dwadch swiatéw,
a szeroki rynek oraz spétki technologiczne
moga nie is¢ w parze. Kluczem jest selekcja

i posiadanie w portfelu obu tych czesci:
zaréwno beneficjentéw Al, jak i reszty rynku.
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zawierajg informacje niezbedne do oceny inwestycji, wskazujg ryzyko uczestnictwa w funduszu, koszty,
optaty i informacje o podatkach. Przed zainwestowaniem w subfundusz nalezy zapoznaé sie
z Kluczowymi Informacjami (KID) dotyczacymi wybranej kategorii jednostki uczestnictwa subfunduszu,
jak réwniez z prospektem informacyjnym funduszu. Inwestowanie w fundusze inwestycyjne wigze sie
z ryzykiem wynikajgcym z wahan cen na rynkach, zmian wysokosci stép procentowych, kurséw walut itp.
Dotychczasowe wyniki subfunduszu nie stanowig gwarancji osiggniecia podobnych wynikéw
w przysztosci. Wyniki subfunduszu nie uwzgledniajg podatku od dochodéw kapitatowych oraz optat
zwigzanych z nabywaniem jednostek uczestnictwa. Indywidualna stopa zwrotu zalezy od dnia nabycia
oraz odkupienia jednostek uczestnictwa, a takze od wielkosci pobranych optat manipulacyjnych
i wysokosci naleznego podatku. Wysokos$¢ i zasady ustalania i pobierania wskazanych optat zawiera
prospekt informacyjny. Wysokos¢ stawki optaty manipulacyjnej jest uzalezniona od wysokosci
dokonywanej wptaty oraz salda wszystkich kont uczestnika objetych prawem akumulacji wptat zgodnie
z prospektem i statutem danego funduszu. Fundusz nie gwarantuje realizacji zatozonego celu
inwestycyjnego subfunduszu, ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Uczestnik funduszu
musi liczy¢ sie z mozliwoscig utraty przynajmniej czesci wptaconych $rodkéw. Fundusz moze lokowacé
wiecej niz 35% wartosci aktywéw subfunduszu w papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju lub
Europejski Bank Inwestycyjny. Wartos¢ aktywoéw netto subfunduszu moze cechowaé sie znaczng
zmiennoscig ze wzgledu na sktad portfela inwestycyjnego. Niniejszy materiat ma wytacznie charakter
biznesowy, a zestawienia w nim zawarte nalezy traktowac jako ilustracje, nie prognoze. Nie stanowi on
oferty w rozumieniu przepiséw ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. - Kodeks cywilny, jak réwniez ustugi
doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczacych instrumentéw finansowych lub ich
emitentéw w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi ani
ustugi doradztwa prawnego i podatkowego. Tresci zawarte w materiale nie spetniajg definicji badan
inwestycyjnych, o ktérych mowa w art. 36 ust. 1 pkt a) i b) rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE)
2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
2014/65/UE w odniesieniu do wymogdéw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez
firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Materiatu nie nalezy
traktowac jako informacji rekomendujacej lub sugerujacej strategie inwestycyjng i rekomendacji
inwestycyjnej opisanych w art. 3 ust. 1 pkt 34) i 35) rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku w sprawie naduzy¢ na rynku. W materiale wykorzystano
zrédta informacji, ktére Esaliens TFI S.A. analizujagc z najwyzsza starannoscia, uwaza za rzetelne
i wiarygodne. Nie istnieje jednak gwarancja, iz s3 one w petni wyczerpujace i w petni odzwierciedlajg stan
faktyczny. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym materiale wyrazajg wytacznie opinie ich
autoréow. ESALIENS TFI SA dziata na podstawie decyzji z dn. 18.06.1998 r. wydanej przez Komisje
Papierow Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego).




