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Informacja reklamowa
Komentarz do wynikéw w maju 2026 roku

W minionym miesigcu subfundusz Skarbiec Polskich Innowacji zyskat 2,44% vs wynik
benchmarku na poziomie 5,52%.

Maj przynidst solidne wzrosty na Swiatowych gietdach. Zachowanie rynkéw byto w coraz
mniejszym stopniu uzaleznione od doniesied dotyczacych negocjacji miedzy Stanami
Zjednoczonymi a Iranem. Uwaga inwestoréw przesunefa sie w strone spdtek dostarczajacych
rozwigzania niezbedne do rozwoju sztucznej inteligencji, zwtaszcza producentéw pamieci
wykorzystywanych w centrach danych. Korzystny sezon publikacji wynikéw finansowych na Wall
Street zwienczyta Nvidia, ktérej rezultaty po raz kolejny przewyzszyty oczekiwania analitykéw.

Optymizm widoczny na Swiatowych parkietach znalazt odzwierciedlenie réwniez na warszawskiej
gietdzie. Indeksy WIG, mWIG40 i sWIG80 ustanowity nowe historyczne rekordy, hatomiast WIG20
osiggnat najwyzszy poziom w trakcie obecnej hossy, rosngc w maju o 6,6 proc. W ujeciu
dolarowym wynik ten wynidst 5,9 proc., co uplasowato WIG20 na 11. miejscu wsroéd 92 gtdwnych
indekséw Swiata wedtug Bloomberga. Od poczatku roku stopa zwrotu WIG20 osiggneta 14,8 proc.
w USD (16,9 proc. w PLN), co daje polskim blue chipom 20. miejsce na Swiecie.

W ujeciu miesiecznym zblizone wyniki osiagnety spétki o matej i Sredniej kapitalizacji. Indeks
mWI1G40 zyskat 7,7 proc., a swlG80, grupujacy najmniejsze podmioty, wzrést o 4,8 proc.

Gwiazda polskiego parkietu w minionym miesigcu byt Creotech Quantum. Spétka skoncentrowana
na rozwoju technologii kwantowych zyskata imponujgce 131,4 proc. W kwietniu zostata
wydzielona z Creotech Instruments, a maj rozpoczynata przy kursie niespetna 200 zt za akcje.
W pofowie miesigca przeprowadzita emisje akcji, pozyskujac od inwestoréw ponad 80 min zt po
cenie 232 zt za walor. Po przeprowadzeniu emisji wzrost kursu dodatkowo przyspieszyt, a spotka
zakonczyfa miesigc na poziomie 454 zt za akcje.

Dynamiczne wzrosty nie ominely réwniez spdtki macierzystej - Creotech Instruments. Jej akcje
wzrosty o 59,2 proc.,, osiggajac historyczne maksima powyzej 1000 zt za akcje. Inwestorzy
pozytywnie ocenili nowa strategie rozwoju zakfadajaca czterokrotne zwiekszenie mocy
produkcyjnych, dalsza rozbudowe segmentu satelitarnego oraz plany pozyskania kapitatu na
finansowanie kolejnych etapéw wzrostu. Dodatkowym wsparciem dla notowan byt korzystny
sentyment wobec sektora kosmicznego, wzmacniany m.in. przez spekulacje dotyczace
potencjalnego debiutu gietdowego SpaceX.

Kolejnym tematem miesigca byt program SAFE (Security Action for Europe), ktéry uruchomit fale
zakupéw w spétkach mogacych skorzysta¢ na zwiekszonych wydatkach na bezpieczenstwo
i obronnos$¢. Najwiekszymi gietdowymi beneficjentami byty Lubawa, Comp oraz Atende. Spétki te
po informacjach o podpisanych kontraktach rosty przez kilka sesji z rzedu o kilkanascie, a nawet
kilkadziesiat procent dziennie.

W sektorze technologicznym duzym wydarzeniem byto réwniez ogtoszenie potaczenia
cyber_Folks i Shopera, w wyniku ktérego na cyber_Folks przeniesiony zostanie majatek Shopera.
Jednoczesnie podwyzszony zostanie kapitat zaktadowy cyber_Folks w drodze emisji akcji, ktére
zostang wydane akcjonariuszom Shopera. Transakcja ma na celu budowe jednego z najwiekszych
ekosysteméw e-commerce i SaaS w Europie Srodkowo-Wschodniej. Dodatkowo tego samego dnia
cyber_Folks opublikowat bardzo dobre wyniki za pierwszy kwartat, notujac wzrost zysku netto
przypisanego akcjonariuszom o ponad 70 proc. rok do roku. Informacje te zostaty pozytywnie
odebrane przez inwestoréw, podnoszac wyceny obu spétek o okoto 10 proc.

W sezonie wynikowym pozytywnie wyréznity sie réwniez spétki medyczne. Diagnostyka pokazata
zysk netto wyzszy od oczekiwan analitykéw, a kurs akcji wzrést po publikacji wynikéw o ponad 7
proc., momentami nawet o okoto 10 proc. Jeszcze mocniej rynek przyjat wyniki Voxela. Spétka
opublikowata rezultaty znaczaco przewyzszajace oczekiwania rynku - EBITDA byfa wyzsza od
konsensusu o ponad 20 proc., a zysk netto o ponad 30 proc. W reakcji na raport kurs wzrést
0 okolo 16 proc. Obie spétki pokazaty, ze wczesniejsze obawy dotyczace wptywu zmian
w finansowaniu Swiadczen medycznych przez NFZ byly przesadzone.
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Stabiej zachowywat sie natomiast sektor biotechnologiczny. Ryvu Therapeutics znalazto sie
pod presja po aktualizacji priorytetéw rozwojowych oraz informacji, ze oczekiwane zawarcie
umowy partneringowej zostato przesuniete na 2027 rok. W trakcie jednej z sesji kurs spadt
o ponad 14 proc. Negatywnie odebrano réwniez wyniki Selvity. Ogtoszony przeglad opcji
strategicznych nie poprawit nastrojéw, poniewaz rynek uznat go raczej za prébe odpowiedzi
na trudniejsze warunki biznesowe niz zapowiedz szybkiej transakcji.

Za nami kolejny znakomity miesiac dla posiadaczy polskich akgji. Indeks WIG ustanowit nowe
szczyty, a jego tegoroczna stopa zwrotu zblizyta sie do 17 proc., co oznacza facznie okoto 200
proc. wzrostu od jesieni 2022 roku. Jak co roku inwestorzy zadajg sobie jednak pytanie, czy
sprawdzi sie gietdowe powiedzenie ,sell in May and go away". Cho¢ w krdtkim terminie pewne
schiodzenie nastrojéw nie bytoby niczym zaskakujgcym, w Sredniej i dtugiej perspektywie
pozostajemy optymistycznie nastawieni do polskiego rynku akcji. Pozytywny obraz rynku
wspiera zaréwno lepszy od oczekiwan sezon wynikéw za | kwartat 2026 roku, jak
i optymistyczne prognozy na kolejne miesigce. Polska gospodarka systematycznie rosnie,
a dodatkowym wsparciem s3 srodki z KPO oraz rosnace wydatki na obronnos¢. Przekiada sie
to na korzystne perspektywy dla wielu sektoréw i spéiek, co - przy nadal relatywnie
umiarkowanych wycenach - przemawia za utrzymaniem ekspozycji na krajowy rynek akcji.

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

Indeks maj vtd Indeks maj vtd Indeks maj ytd
WIG 6,6% 169% WIG-BANKI 8,7% 21,3% WIG-LEKI -24%  3,6%
WIG20 57% 158% WIG-BUDOW 4,1% 5.2% WIG-MEDIA 25% 2,0%
MWIG40 77% 17,6% WIG-CHEMIA 18,0% 18,5% WIG-MOTO 12,2% 44,6%
SWIGB0 48% 87% WIG-ENERG -1,1% 11,5% WIG-NRCHOM  2,0% 12,9%
WIG30 57% 14,4% WIG-GORNIC 14,6% 24,2% WIG-0DZIEZ 29% 24%
WIG140 6,7% 17,0% WIG-INFO 12,9% -1,4% WIG-PALIWA 6,5% 47.3%

WIGtechTR Index 6,2% 14,1% WIG-SPOZYW 21% 13,0%

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
maj 2026.

Indeks WIG20 Zmiana Indeks MWIG40 Zmiana | Indeks SWIG80 Zmiana
Allegro.eu SA 16,9% Creotech Instruments SA 59,2% | Creotech Quantum SA 131,4%
KGHM Polska Miedz SA  15,4% Grupa Azoty SA 26,0% | Comp SA 39,6%
mBank SA 12,1% Auto Partner SA 21,9% | Cognor Holding SA 27,0%
Dino Polska SA -3,9% Synektik SA -5,1% | Bogdanka SA -16,4%
KRUK SA -6,0% AmRest Holdings SE -7.3% | Arlen SA -17,5%
CD Projekt SA -15,6% TEN Square Games SA -151% | Ryvu Therapeutics SA -31,3%

Pozycjonowanie subfunduszu

Alokacja w akcje na koniec miesigca wynosita ok 97%. W portfelu znajdujg sie 24 spdtki.
Fundusz posiada w znaczacej wiekszosci akcje notowane na GPW (ok. 96% czesci akcyjnej).

Na koniec maja spétki z indeksu WIG20 wyceniane byty na wskaZniku cena do zysku na 2026 r.
na poziomie 11,2 przy sSredniej dziesiecioletniej 10,6. Dla indeksu mWIG40 cena do zysku
wyniosta 13,7 przy Sredniej 10leteniej 12,5.
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Strategia inwestycyjna

Subfundusz Skarbiec Polskich Innowacji jest portfelem skoncentrowanym, obejmujgcym ok.
25-30 spdtek, przede wszystkim w akcje prywatnych spétek notowanych na GPW i dziatajgcych
m.in. w sektorach nowoczesnych technologii, e-commerce, biotechnologii lub rozrywki cyfrowe;j.
Waznym wyznacznikiem doboru spétek bedzie nieprzekraczalne, 5 proc. kryterium udziatu Skarbu
Panstwa w danej spétce.

Zarzadzajacy funduszem dokonuje selektywnego wyboru ograniczonej liczby spétek,
poprzedzonego dogtebng analiza fundamentalng spétki, rynku na ktérym dziata, otoczenia
konkurencyjnego, sktadu zarzadu oraz struktury akcjonariatu, jak réwniez analizujac potencjalne
zdarzenia korporacyjne mogace dotyczy¢ analizowanej firmy. Horyzont inwestycyjny dla
wiekszosci sktadnikéw portfela to okres od kilku kwartatéw do kilku lat.

Portfel funduszu to pofaczenie spétek wzrostowych o duzym potencjale wzrostu biznesu oraz
spotek oferujacych stabilnos¢. Istotny udziat beda stanowity spétki, ktére osiggnety juz na tyle
duza skale dziatalnosci, ze generujg powtarzalne/rosnace wyniki finansowe. Pozostata czes¢
bedzie ulokowana w biznesach we wczesniejszej fazie rozwoju o podwyzszonym poziomie
ryzyka ale réwniez znaczacym potencjatem wzrostowym.

Realizowana strategia inwestycyjna charakteryzuje sie istotnymi odchyleniami od benchmarku,
ktérym jest 90% WIGTECHTR.

Nota prawna

Subfundusz Skarbiec Polskich Innowacji wydzielony w ramach SKARBIEC FIO. Wymagane prawem informacje dotyczace Subfunduszuy,
w tym o czynnikach ryzyka inwestycyjnego, znajduja sie w prospekcie informacyjnym SKARBIEC FIO i dokumentach zawierajacych
kluczowe informacje dostepnych w siedzibie SKARBIEC TFI SA, w serwisie skarbiec.pl i w sieci sprzedazy. Subfundusz nie gwarantuje
realizacji okreSlonego celu i wyniku inwestycyjnego, a uczestnik ponosi ryzyko utraty czesci wptaconych Srodkéw. Wartos¢ Aktywow
Netto Subfunduszu moze sie charakteryzowac duzg zmiennoscig wynikajaca ze skfadu portfela lub z przyjetej techniki zarzadzania
portfelem. Prezentowane wyniki inwestycyjne nie stanowia gwarancji osiggniecia podobnych wynikéw w przysztosci, sa wynikiem
inwestycyjnym osiggnietym w konkretnym okresie historycznym. Tabela opfat manipulacyjnych oraz informacje o podatku bezposrednio
obcigzajacym dochdd z inwestycji dostepne sa pod numerem infolinii: (22) 588 18 43, w serwisie skarbiec.pl.

Opisy ryzyk

Z inwestycja w Subfundusz zwigzane jest ryzyko rynkowe wynikajgce z faktu inwestowania przez Subfundusz wiekszosci swoich
aktywow w akcje, z czym wiaza sie okreslone kategorie ryzyka charakterystyczne dla danego rodzaju papieréw wartosciowych. Ceny
papieréw wartosciowych i innych instrumentéw na gietdzie lub rynku, na ktérym s3 notowane, w wiekszym lub mniejszym stopniu
podlegaja zmianom w zaleznos$ci od ogdlnej sytuacji na rynku, czyli od stanu koniunktury gietdowej. Pogorszenie sie koniunktury
gietdowej moze prowadzi¢ do spadku cen wiekszosci notowanych papieréw wartosciowych i instrumentéw finansowych, co z kolei moze
wptywac na spadki wartosci jednostek uczestnictwa.

Szczegdtowe informacje dotyczace ryzyk zwigzanych z inwestycja w Subfundusz znajduja sie w prospekcie informacyjnym Funduszu,
w czesci dotyczacej Subfunduszu, w punkcie opisujacym ryzyka inwestycyjne zwigzane z przyjeta polityka inwestycyjna Subfunduszu.
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