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"Epicka Furia” i “"Ryczacy Lew"” zakonczyly spokojny luty na GPW

W lutym indeks WIG ustanowit swéj nowy historyczny szczyt, a jego wartos¢ na koniec miesigca
wyniosta 126 786,67 pkt i byta 0 37,8% wyzsza niz przed rokiem. Obroty akcjami na Gtdwnym
Rynku osiggnety 49,3 mld zf, czyli 0 19,9% wiecej niz w lutym 2025 roku. Odbyfo sie to przy
lekkiej zadyszce indekséw srednich i matych spdfek, ktére stracity odpowiednio 0,5% i 1,3%.
Motorem wzrostu byty wiec blue chipy zyskujace 2,4%.

W ostatni dzien miesigca, czyli 28 lutego sity zbrojne USA i Izraela rozpoczety zmasowana
kampanie atakoéw powietrznych na Iran. Jej deklarowanym celem jest likwidacja infrastruktury
iranskiego programu nuklearnego, arsenafu rakietowego i potencjatu wojskowego, a ostatecznie -
doprowadzenie do zatamania rezimu politycznego w Iranie. Poniewaz ataki zostaty
zapoczgtkowane w sobote nie miaty wptywu na rynki finansowe w minionym miesigcu. Nalezy by¢
Swiadomym, ze poza aspektami politycznymi uwaga inwestorow skierowana bedzie na
dostepnos¢ surowcOw: ropy naftowej i gazu ziemnego. Ciesnina Ormuz jest waznym szlakiem
logistycznym dla ich transportu, obawy o jego sprawne funkcjonowanie, w krétkim terminie
najprawdopodobniej spowodujg wzrost ich cen na gietdach towarowych. Wyzsze cen ropy moga
wspiera¢ wzrost oczekiwan inflacyjnych oraz zwieksza¢ w skali globalnej awersje do ryzyka
inwestycyjnego. Donald Trump w ostatnim czasie kilkukrotnie prowokowat zdarzenia, ktére
konczyty sie spadkami na gietdach. Kiedy to sie juz jednak zadziato podejmowat skuteczne kroki,
aby poprawi¢ nastroje inwestorow. Niewykluczone, ze bedzie tak i tym razem. Zanim sie jednak
przekonamy czy ta teza ponownie okaze sie prawdziwa, musimy przygotowac sie na
podwyzszong zmiennosc.

Wracajac na warszawski parkiet. W lutym lokomotywami wzrostow byty sektory: budowlany,
energetyczny i paliwowy. Sektor budowlany cieszy sie zainteresowaniem ze wzgledu na
atrakcyjne perspektywy oraz poprawiajgce sie wyniki finansowe. Wspomniane perspektywy
zwigzane sg zapowiedziami wielkich projektow inwestycyjnych w obszarach: infrastruktury, drog
i kolei oraz energetyki. Z segmentu paliwowego na pewno na uwage zastuguje Orlen dzieki
zaraportowaniu lepszych niz przewidywali analitycy, wynikéw finansowych za 4 kwartat.
Pozytywnie odebrane zostato nizsze zadiuzenie netto oraz wysoka wartos¢ wygenerowanej
gotowki. Wspomniane dane dajg podstawy do wypfacenia atrakcyjnej dywidendy z wynikéw za
2025 rok. Do tej pory konsensus rynkowy oczekiwat ok 6 zt na akcje, po wynikach oczekiwania
wzrosty w okolice 7 zt.

Sezon raportowania wynikéw finansowych za 4kwartat tradycyjnie jako jeden z pierwszych
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rozpoczyna sektor finansowy. Ze wzgledu na jego duzy udziat w notowanych indeksach jak i na
pozytywne zaskoczenia w minionych kwartatach, inwestorzy zastanawiali sie czy banki maj3
jeszcze potencjat do dalszego wzrostu. Naszym zdaniem wyniki byty zgodne z oczekiwaniami, a
w przypadku niektérych bankéw pozytywnie zaskoczyty przychody z tytutu optat i prowizji. W
2026 roku mozna oczekiwa¢ wystepowania zaréwno pozytywnych jak i negatywnych
czynnikdw. Wsrdd pozytywnych wymieniane s3 m.in.. wzrost wolumendw kredytowych i
atrakcyjne dywidendy. Jednoczesnym mozna oczekiwac pogorszenia wynikéw finansowych
(efekt wyzszego podatku CIT i nizszych stép procentowych). Sektor bedacy ulubiehncem
inwestoréow miedzynarodowych moze stanowi¢ dobry papierek lakmusowy sentymentu do
polskiego rynku akgji.

Sztuczna inteligencja juz od wielu miesiecy wywiera znaczacy wptyw na decyzje inwestorow.
Pojawieniu sie nowych modeli jezykowych (LLM) towarzyszy obawa, ze dotychczasowe modele
biznesowe firm technologicznych czy rozwigzania, ktére oferujg stana sie niepotrzebne badz tez
utraca swojg obecng rentownos¢. Obawy te w 2025 roku zazwyczaj omijaty spétki notowane na
GPW jednak od poczatku obecnego roku takze rodzime spoftki technologiczne zostaty objete
watpliwosciami inwestoréw. Kulminacja strachu przypadta na 24 lutego, czyli dzien, kiedy firma
Anthropic zaplanowata swojg konferencje. Wspomniana firma tworzy m.in. modele jezykowe,
ktore s3 zaawansowanymi asystentami Al zdolnymi do analizy tekstu, programowania,
podsumowywania i kreatywnego pisania. Analitycy obawiali sie, ze moze zostac zaprezentowane
nowe rozwigzanie, ktore wywofa kolejng fale spadkéw wsrdd spétek produkujacych
oprogramowanie i rozwigzania informatyczne. Al i jego potencjalny wptyw na nasze zycie jest
dzis trudny do przewidzenia tak samo jak jego skutki ekonomiczne. Najprawdopodobniej, dopiero
za kilka badz kilkanascie kwartatéw bedziemy mogli sie przekona¢, czy wspomniana wyprzedaz
byta uzasadniona. Réwnie dobrze mozna sobie wyobrazi¢ scenariusz, ze byta to dobra okazja do
zakupu akcji emitentdw, ktérych dotkneta nieuzasadniona panika rynkowa.

Pozytywny poczatek roku wspiera teze o niestabngcym zainteresowaniu polskimi aktywami.
Dopdki fundamenty wzrostu polskiej gospodarki bedg niezagrozone inwestorzy beda chcieli
partycypowa¢ w poprawie wynikdw finansowych emitentéw. Geopolityka moze w krétkim
okresie zmienia¢ tendencje rynkowe i powstrzymywac inwestorow przed podejmowaniem
decyzji inwestycyjnych, jednak naszym zdaniem, bedzie to mialo charakter przejsciowy i nie
wplynie na Srednioterminowe pozytywne trendy na GPW.

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

Indeks lut ytd Indeks lut vtd Indeks lut vtd
WIG 16% 81% WIG-BANKI 2,3% 8,7% WIG-LEKI 32% 11,4%
WIG20 24% 8,0% WIG-BUDOW 11,2% 16,7% WIG-MEDIA -19% -0,7%
MWIG40 -05% 9,2% WIG-CHEMIA -6,0% -6,3% WIG-MOTO -29% 9,5%
SWIGBO0 -13% 58% WIG-ENERG 8,9% 28,1% WIG-NRCHOM  -0,7%  5,7%
WIG30 19% 7.7% WIG-GORNIC 0,6% 19,3% WIG-0DZIEZ 31% -1,1%
WIG140 16% 82% WIG-INFO -149%  -143% WIG-PALIWA 6,0% 19,2%

WIGtechTR Index  -5,0% 2,2% WIG-SPQOZYW 01% 10,7%
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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 luty

2026.

Indeks WIG20 Zmiana Indeks MWIG40 Zmiana Indeks SWIG80 Zmiana
Orange Polska SA 22,2% GPW SA 141% Torpol SA 17,1%
Budimex SA 17.2% AB SA 13,8% Erbud SA 12,6%
PGE SA 12,4% Enea SA 12,4% Polimex-Mostostal SA 9,7%
KRUK SA -5,3% ASEE SA -16,0% Boryszew SA -13,7%
MODIVO SA -5,9% Vercom SA -18,1% Bumech SA -14,5%
CD Projekt SA -6,6% Asseco Poland SA -18,6% Shoper SA -17.3%

Nota prawna

Materiat ma charakter wytgcznie 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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