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FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

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

Cosie dziato narynku?

Czes¢dtuzna

Rynek globalny byt zwrécony ku USA, gdzie dane z rynku pracy okazaty
sie by¢ powyzej konsensusu za sprawg przyrostu miejsc pracy

w sektorze pozarolniczym oraz nizszej stopy bezrobocia (4,3%).
Amerykanski Sad Najwyzszy wydat wyrok stwierdzajacy nielegalnos¢

A
. zaordynowanych przez prezydenta D. Trumpa cet, co potencjalnie
moze wigzac sie z kosztownymi dla budzetu roszczeniami dotyczacymi

ich zwrotu. W przekroju catego miesigca rentownosci amerykanskich
obligacji skarbowych spadty o 30 punktéw bazowych do poziomu
3,93%, zaréowno ze wzgledu na niepewnos¢ zwigzang z kolejnym
atakiem na lran, jak i narracje rynkowa dotyczaca niszczacego wptywu
sztucznej inteligencji na rynek pracy.
bazowych). Prezes Narodowego Banku Polskiego wskazywat, ze po
publikacji marcowej projekcji inflacyjnej na kolejne lata, RPP bedzie

E'I:-S'Pefmii, CaF’?eréw miata wiecej elementdw poznawczych do podjecia decyzji.
d,ui':,yc’hry = Rentownosci polskich 10-letnich obligacji skarbowych spadty w lutym

o 15 punktéw bazowych, do poziomu 4,93%, przebijajagc tym samym

psychologiczng bariere 5%.

Czes¢ akcyjna

Luty na Wall Street charakteryzowat sie staboscig, wiekszos¢ indeksow

zakonczyta miesigc spadkami, czego gtownym 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,

ANDRZEJ BIENIEK, ktoére ograniczaty optymizm na rynkach, byty inflacjai polityka

gFf«ektor I westvevin amerykanskiego banku centralnego FED oraz zapowiedz Donalda
Trumpa o podniesieniu globalnych cet o 15% po tym, jak Sad Najwyzszy

orzekt, ze wiekszo$¢ cet natozonych przez administracje prezydenta

zostata wprowadzona bez podstaw prawnych. Na nastroje inwestorow

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%10,17%. Przy rotacji sektorowej na Wall Street europejskie

indeksy radzity sobie dobrze dzieki naptywom kapitatu na Stary

Kontynent i rynki wschodzace. Najwazniejszy indeks akcji europejskich,

éIE/EKSANDER JEREEWSHKS, STOXX Europe 600, odnotowat 3,26% w lutym. Od poczatku roku

Ekspert ds. inwestycji indeks zyskat 7,63% i przewyzszyt wyniki rynku USA, S&P 500 0,50%
kapitatowych YTD.

Rada Polityki Pienieznej (RPP) zdecydowata sie utrzymac stopy
procentowe na niezmienionym poziomie (konsensus ponownie byt
mocno podzielony miedzy utrzymaniem stép, a cieciem o 25 punktéow
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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 zmiennos$¢ zwigzana z
geopolityka. MSCI Emerging Markets Indeks
zyskat 5,41%, a od poczatku roku zwiekszyt
swojg wartos¢ o 14,22%. Stabszy dolar, 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 spotkami. Z jednej strony indeksy WIG
i mMWIG40 ustanowity historyczne rekordy,

a zdrugiej - pod koniec miesigca przewazaty
spadki, spowodowane staboscig polskich
bankéw 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
zrezultatem -14,89%. W opisywanym okresie
indeks WIG TR (w PLN) wzrést 0 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%.

Co sie wydarzyto w funduszu? / Co
zrobit zarzadzajacy?

Fundusz Esaliens Senior FIO w lutym 2026 roku
zanotowat wzrost 0 1,01% w relacji

do poprzedniego miesiaca.

Czeséc¢ dtuzna

W minionym miesigcu zmniejszono poziom
ryzyka stopy procentowej (mierzonego

tzw. duration). Fundusz utrzymywat ekspozycje
na obligacje skarbowe (i gwarantowane
przez Skarb Panstwa) zmiennokuponowe.
Zwiekszono zaangazowanie w dtugi koniec
polskiej krzywej dochodowosci. Subfundusz
elastycznie i oportunistycznie operowat
poziomem stosowanej dzwigni finansowej.
Czesc akcyjna

Zarzadzajacy funduszem w lutym starat sie
przystosowac portfel do zmieniajacego sie
rynku. Zwiekszyt pozycje w sektorze
finansowym, budowlanym i gier wideo,

zas zredukowat swoje pozycje w sektorze
przemystowym. Dodatkowo zarzadzajacy
zmieniat strukture ekspozycji spotek IT
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i handlowo-ustugowych, niedowazajac jedng

i przewazajac druga.

Perspektywy

Czesé¢ dtuzna

Perspektywy dla obligacji sg szczegdlnie zalezne
od dtugosci wojny wytoczonej Iranowi przez
USA i Izrael. Kazdy kolejny tydzien konfliktu
potencjalnie bedzie negatywnie wptywat

na globalne tancuchy dostaw (energia w postaci
ropy i gazu, ale takze nawozy i hel), powodujac
kaskadowe zaburzenia i kontrybuujac

do poziomu globalnej inflacji. W przypadku
braku szybkiego zakoriczenia konfliktu

i efektywnego odblokowania Cie$niny Ormuz,
poziom globalnych stép procentowych moze
wzrastac (powodujac spadki cen obligacji)

Z uwagi na generowanie stagflacyjnych
warunkéw makroekonomicznych przez szok
podazowy.

Czesc akcyjna

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 konsensus 2,2%. Jedynym negatywnym
zaskoczeniem byta inflacja za styczen, ktéra
wyniosta 2,2% r/r. Sentyment europejskiego
przemystu, odzwierciedlony za pomoca
wskaznika Manufacturing PMI, pierwszy raz
od dawna wszedt w obszar ekspans;ji, dajac
pozytywny sygnat dla rynku. Ten sygnat zostat
przy¢miony kolejnymi wydarzeniami ze swiata,
mianowicie operacjg Epic Fury. Atak USA

i 1zraela 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 spoétek wzrostowych na rzecz value
(wartosciowych). Naszym zdaniem 2026 to rok,
ktoéry zapowiada sie jako rynek dwaéch swiatow,
a szeroki rynek oraz spotki 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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Stan na 28.02.2026 r. Zrédto danych - obliczenia wtasne ESALIENS TF1 SA, oraz (jesli wystepuja)
w zakresie $redniej w grupie poréwnywalnych funduszy - Analizy Online. Wynik dla jednostki
uczestnictwa kategorii A subfunduszu w terminie 31.01.2026 - 28.02.2026.

Historyczne wyniki nie sg wyznacznikiem przysztych rezultatéw inwestycji.

OPRACOWANIE O CHARAKTERZE BIZNESOWYM DLA PROFESJONALNYCH DORADCOW
DYSTRYBUTORA FUNDUSZY. MATERIAL NIE JEST PRZEZNACZONY DLA KLIENTOW | NIE
STANOWI INFORMACJI KIEROWANYCH DO NICH. ODPOWIEDZIALNOSC ZA ZGODNE
Z PRAWEM | REKOMENDACJAMI NADZORCZYMI WYKORZYSTYWANIE NINIEJSZEGO
MATERIALU SPOCZYWA NADYSTRYBUTORZE.

WAZNE INFORMACJE

Informacje zawarte w niniejszym materiale nie mogg byc¢ jedyna podstawa do podejmowania decyzji
inwestycyjnych. Informacje na temat ESALIENS Senior Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,fundusz”)
zawarte s3 w prospekcie informacyjnym oraz w Kluczowych Informacjach (KID), ktére sg dostepne na
stronie internetowej www.Esaliens.pl, w okreslonych punktach dystrybucji funduszu, jak réwniez
w formie pisemnej w siedzibie Towarzystwa (ul. Warecka 11A, 00-034 Warszawa). Prospekt
informacyjny funduszu i Kluczowe Informacje (KID) zawierajg informacje niezbedne do oceny inwestycji,
wskazuja ryzyko uczestnictwa w funduszu, koszty, optaty i informacje o podatkach. Przed
zainwestowaniem w fundusz nalezy zapoznac¢ sie z Kluczowymi Informacjami (KID) dotyczacymi
wybranej kategorii jednostki uczestnictwa funduszu, jak rowniez z prospektem informacyjnym funduszu.
Inwestowanie w fundusze inwestycyjne wiaze sie z ryzykiem wynikajacym z wahan cen na rynkach,
zmian wysokosci stép procentowych, kurséw walut itp. Dotychczasowe wyniki funduszu nie stanowig
gwarancji osiggniecia podobnych wynikéw w przysztosci. Wyniki funduszu nie uwzgledniaja 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 funduszu. Fundusz nie gwarantuje realizacji
zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Uczestnik funduszu
musi liczy¢ sie z mozliwoscig utraty przynajmniej czesci wptaconych srodkéw. Fundusz moze lokowacé
wiecej niz 35% wartosci aktywéw w papiery wartosciowe emitowane przez Skarb Panstwa, Narodowy
Bank Polski, Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju lub Europejski Bank Inwestycyjny oraz w papiery
wartosciowe emitowane przez panstwo cztonkowskie, jednostke samorzadu terytorialnego, jednostke
samorzadu terytorialnego panstwa cztonkowskiego. Fundusz moze ponadto lokowaé wiecej niz 35%
wartosci aktywow w papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Europejski
Bank Centralny i Unie Europejska. Niniejszy materiat ma wytacznie charakter biznesowy, a zestawienia
w nim zawarte nalezy traktowacd 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 Iub ich
emitentdw 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 wymogéw 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 inwestycyjna i rekomendacji
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