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Mocny styczen, czyli na GPW bez zmian

Styczen byt kolejnym znakomitym miesigcem na warszawskiej gietdzie. Indeks WIG ustanowif
w trakcie miesigca nowy rekord, koficzac go nieznacznie ponizej poziomu 125 tysiecy punktow,
a caly miesigc zakonczyt sie ponad 6-procentowym wzrostem. Tym razem indeksy Srednich
i matych spofek zachowywaty sie lepiej niz indeks WIG20 notujac odpowiednio wzrost o0 9,7%
i 7,2%.

W styczniu zanotowano takze najwyzsze w historii obroty oraz rekordowe obroty w segmencie
ETF 6w. Obroty akcjami na Gtéwnym Rynku osiggnety 52,9 mld zt, co oznacza wzrost 0 99,2%
wzgledem stycznia 2025 roku. Srednie dzienne obroty wzrosty do 2,56 mld z, czyli 0 103,7% rok
do roku. Wspomniane dane oznaczajg, ze zainteresowanie warszawskim parkietem jest caty czas
wysokie, szczegdlnie wsrdd inwestoréw miedzynarodowych.

Lokomotywami wzrostéw byty sektory: gorniczy, energetyczny i paliwowy. Kolejny miesigc
z rzedu na szczegdélne wyrdznienie zastuguje KGHM, ktérego notowania dynamicznie rosty dzieki
zwyzce cen miedzi i metali szlachetnych. Surowce te kontynuowaty trend wzrostowy rozpoczety
jeszcze w trzecim kwartale 2025 roku. Po stabym zachowaniu w grudniu wywotanym obawami
o stawki WACC na rok 2026 do task wrdcit WIG Energetyka. Z jednej strony podobnie jak Orlen ze
wzgledu na swojg relatywnie wysoka ptynnos¢, spotki te byly beneficjentem naptywu
zagranicznego kapitatu, z drugiej strony wspieraty je globalne oczekiwania na wzrost popytu na
energie elektryczng bedace pochodng wzrostu zapotrzebowania na moce obliczeniowe.

Sezon publikacji wynikéw na GPW rozpocznie sie w lutym, pomimo to w styczniu niektore spotki
publikowaty istotne dla rynku informacje. Z sektora odziezowego najistotniejszy byt przekaz LPP
i CCC. LPP opublikowato tzw. trading update, ktéry nalezy odebra¢ pozytywnie i stwarza
przestrzen do podniesienia prognoz wynikdw finansowych na rok 2026. Natomiast CCC
zaraportowata profit warning negatywnie odebrany przez inwestoréw. Oczekiwane przychody
maja byc¢ nizsze o ok 500 min zf od oczekiwanych przez analitykow, poziom EBITDA ma by¢ nizszy
r/r o ok 50%, natomiast zapasy majg wzrosnac do 3,7 mid zt. Po stabym dla wyceny CCC roku 2025
obecny tez rozpoczaf sie od niemitej niespodzianki. Zanim kurs akcji znéw zacznie rosnac zarzad
spotki musi pokazad, ze jest w stanie skutecznie realizowac swoje prognozy.

Przyktadem skutecznego wykonania swoich plandéw oraz systematycznego realizowania wzrostu
skali dziatalnosci oraz zyskéw jest natomiast XTB. Spétka podata wyniki wstepne za 4 kwartaf
2025 r., ktére okazaty sie lepsze od przewidywan analitykdbw oraz przedstawita swoje
zapatrywania na lata 2027-2029. We wspomnianym okresie, Srednioroczny wzrost liczby
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klientéw wynies¢ ma 30%, a koszt Sredni pozyskania klienta ma zosta¢ na obecnym poziomie.
Niewiadoma pozostaje rentownosc jaka bedzie generowat $Sredni klient co w duzej mierze
uzaleznione jest od warunkdw rynkowych. Przy zatozeniu historycznych poziomoéw nalezatoby
oczekiwac dalszego wzrostu zysku netto w kolejnych latach.

Sporo emocji towarzyszyto tez spdétkom z sektora gier video, ktéry po pandemii stracif
atrakcyjnos¢ w oczach inwestoréw. Notowany na GPW Creepy Jar dzieki udanemu debiutowi gry
StarRupture pokazat, ze nadal mozna tworzyc¢ gry, ktére bedg cieszyty sie pozytywnym odbiorem
graczy, ale przy okazji zapewnig atrakcyjne zyski inwestorom. Sentyment do innych spétek z tego
sektora takze ulegt poprawie, az do dnia, kiedy Google zaprezentowat ,Project Genie" czyli
mozliwo$¢ szybkiego tworzenia gier video przy uzyciu Al majac tylko zdjecie i zadajac
odpowiednie komendy. Z obawy o to jak bedzie wygladat sektor gier video w przysztosci
przecenie ulegli emitenci majacy na nig ekspozycje.

Naszym zdaniem mocny styczen potwierdza duze zainteresowanie polskimi akcjami. W dalszym
ciggu widzimy mozliwos¢ poprawy wynikow finansowych emitentéw w wiekszosci notowanych
sektoréw przy relatywnie atrakcyjnych wycenach. Wysoka dynamika wzrostu gospodarczego
w kolejnych kwartafach, zostanie wsparta przez coraz nizsze stopy procentowe, tworzac dobre
Srodowisko do mocnego zachowania emitentéw z segmentu $rednich i matych spétek.

Ponizsza tabela prezentuje stopy zwrotu z podstawowych indekséw wyliczanych dla
notowanych na GPW akcji. Dane za styczen 2026.

Indeks sty ytd Indeks sty vtd Indeks sty vtd
WIG 6,5% 6,5% WIG-BANKI 6,3% 6,3% WIG-LEKI 80% 8.0%
WIG20 55% 5,5% WIG-BUDOW 4,9% 4,9% WIG-MEDIA 12% 1.2%
MWIG40 9,7% 9,7% WIG-CHEMIA -0,4% -0,4% WIG-MOTO 128% 12,8%
SWIGBO0 72%  7.2% WIG-ENERG 17,6% 17,6% WIG-NRCHOM  6,4% 6,4%
WIG30 56% 5,6% WIG-GORNIC 18,6% 18,6% WIG-0DZIEZ -4.2% -4,2%
WIG140 6,4% 6,4% WIG-INFO 0,7% 0,7% WIG-PALIWA  12,5% 12,5%

WIGtechTR Index 7.7% 7.7% WIG-SPOZYW 10,6% 10,6%

Ponizsza tabela prezentuje stopy zwrotu z podstawowych polskich indekséw oraz stopy zwrotu
z 3 najlepszych i 3 najgorszych inwestycji w ramach wymienionych indekséw. Dane za
styczen 2025.

Indeks WIG20 Zmiana Indeks MWIG40 Zmiana Indeks SWIG80 Zmiana
KGHM Polska Miedz SA  18,3% NEWAG SA 32,1% Datawalk SA 64,9%
PGE SA 14,0% Tauron Polska Energia 27.2% Creotech Instruments  60,9%
Orange Polska SA 13,0% JSW SA 26,3% Creepy Jar SA 53,5%
Zabka Group SA -5,7% Grupa Azoty SA -5,1% Stalexport Autostrady -10,3%
Allegro.eu SA -5,8% Asseco Poland SA -5,2% Cl Games SA -11,0%
Dino Polska SA -9,1% Mirbud SA -11,4% Sygnity SA -12,1%
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Nota prawna

Materiat ma charakter wytacznie reklamowy i informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu art. 66
Kodeksu cywilnego, jak réwniez ustugi doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji
dotyczacych instrumentow finansowych lub ich emitentéw w rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, a takze nie jest forma Swiadczenia doradztwa podatkowego, ani pomocy prawnej. Skarbiec
TFI S.A. (KRS 0000060640) podlega nadzorowi Komisji

Nadzoru Finansowego. Wszystkie wymagane prawem informacje dotyczace funduszy inwestycyjnych
zarzadzanych przez SKARBIEC TFI S.A., w tym opis czynnikéw ryzyka zwigzanego z inwestowaniem
w jednostki uczestnictwa tych funduszy, znajduja sie w prospektach informacyjnych funduszy
i kluczowych informacjach dla inwestorow dostepnych w siedzibie SKARBIEC TFI S.A., na stronach
internetowych www.skarbiec.pl i w sieci sprzedazy
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Subfundusze zarzadzane przez zespot akcji polskich
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Subfundusz nie gwarantuje realizacji okreslonego celu i wyniku inwestycyjnego,
a uczestnik ponosi ryzyko utraty czesci wptaconych srodkow.
Wiecej o subfunduszach na www.skarbiec.pl
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