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W maju zgodnie z planem, czyli: stonce, grill i kontynuacja wzrostow na GPW

Maj byt kolejnym udanym miesigcem dla posiadaczy polskich akcji. Grupujacy najwieksze spoiki
WIG20 zyskat w tym okresie 0,4%. Jeszcze lepiej wypadty spofki o sredniej (indeks mWIG40) i
matej (indeks sWIG80) kapitalizacji, zyskujac odpowiednio 4,2% oraz 1,8%.

Ostateczny odczyt dynamiki PKB za pierwszy kwartat wynidst 2,0% i pokazat stusznosc
przewidywan, ze polska gospodarka napedzana jest aktualnie wzrostem konsumpcji zaréwno tej
indywidualnej jak i publicznej. Zarowno inwestycje jak i eksport netto miaty r/r dynamike bliska
zeru. Wspominamy o tym, gdyz, dodatnia dynamika pfac realnych bedzie naszym zdaniem dalej
wspierac polska gospodarke w kolejnych kwartatach, natomiast kondycja tzw. przemystu powinna
sie dopiero zacza¢ poprawial w drugiej potowie roku i to przy zalozeniu poprawiajacej sie
koniunktury w Europie. Ma to oczywiscie wazne implikacje inwestycyjne.

Poprawe sytuacji polskich konsumentéw dostrzegaja spétki odziezowe. Opublikowane za
pierwszy kwartat wyniki finansowe przez CCC czy PEPCO okazaty sie lepsze od oczekiwan,
ponadto spofki zasygnalizowaty zwiekszong sktonnos¢ spoteczenstwa do zakupdw. Obie spotki w
swoich indeksach (WIG20 i mWIG40) byty liderami wzrostéw w maju. Nawet LPP, ktére w marcu
zostato napietnowane przez raport wydany przez Hindenburg Research, tracgc podczas pamietnej
sesji ponad 30%, odrobito juz cate straty. Mocny rynek pracy, silny zfoty, poprawiajgca sie sytuacja
gospodarcza sprzyja tez innym spotkom korzystajgcym na dynamicznym sie bogaceniu polskiego
spoteczenstwa.

Zmienne nastroje panowaty wsréd polskich spétek surowcowych. Wzrosty cen zfota, srebra i
miedzi przefozyty sie na dynamiczny i dla wielu nieoczekiwany wzrost kursu akcji KGHM.
Dodatkowo wzrosty cen wielu surowcéw na globalnych gietdach, zachecity inwestoréw do zakupu
akcji J]SW, ORLEN czy Stalproduktu. Optymizmu wystarczyfo jednak do okoto potowy maja, kiedy to
korekcie ulegty zaréwno ceny surowcdw jak i kursy wspomnianych spétek. Warto tutaj poswiecic
chwile konferencji wynikowej naszego narodowego championa, spofce ORLEN, ktérego udziaty w
indeksach WIG i WIG20 to odpowiednio 8,7% i 11,7%. Wspomniana konferencja poprowadzona
awicieli nowego zarzadu, dlatego tez inwestorzy oczekiwali zmiany lub cho¢by
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modyfikacji zatozen realizowanej strategii, szczegolnie w zakresie wydatkdéw inwestycyjnych,
ktére w krétkim okresie ograniczaja zdolnos¢ do wyptaty atrakcyjnej dywidendy. Brak
jednoznacznej deklaracji w tym zakresie zostat chtodno przyjety i spotkal sie ze znaczaca
wyprzedaza akcji. Wartos¢ spofki tego dnia spadfa o ok 7,8%.

Inwestorzy gietdowy powoli zaczynaja wchodzi¢ w tryb wakacyjny. Moze to by¢ moment
uspokojenia na gietdach po dynamicznych wzrostach jakie miaty miejsce od poczatku roku. Nasze
zapatrywania na biezacy rok jednak nie zmieniajg sie. Polska gospodarka systematycznie rosnie,
perspektywy wielu sektoréw i spofek ulegaja poprawie, wyceny notowanych podmiotéw w naszej
opinii s3 nadal atrakcyjne. Zauwazamy wzrost zainteresowania polskimi spétkami zaréwno wsrod
inwestoréw miedzynarodowych jak i lokalnych, ale jest on na wczesnym etapie. Wszystko to
napawa nas optymizmem, uwazamy, ze w Srednim terminie pozytywne tendencje na GPW beda
kontynuowane.

Ponizsza tabela prezentuje stopy zwrotu z podstawowych indekséw wyliczanych dla
notowanych na GPW akgji.
Dane za maj 2024.

Indeks maj 24 ytd Indeks maj 24 ytd Indeks maj 24 ytd
WIG 21% 10,0% WIG-BANKI -39% 188% WIG-LEKI 13% 3.5%
WIG20 04% 6,1% WIG-BUDOW 104% 20,3% WIG-MEDIA -1.8% -2,7%
MWIG40 4.2% 13.2% WIG-CHEMIA -1.0% -82% WIG-MOTO -1.8% -8,7%
SWIGB0 18% 7.6% WIG-ENERG 174% -81% WIG-NRCHOM  -0,2% 23,6%
WIG30 18% 7.5% WIG-GORNIC 6,6% 16,0% WIG-ODZIEZ  153% 22.0%
WIG140 21% 10,0% WIG-INFO 27% 10,7% WIG-PALIWA 4.2%  -2,7%

WIGtechTR Index 5,6% 6,2% WIG-SPOZYW  14,0% 7.,6%

Ponizsza tabela prezentuje stopy zwrotu z podstawowych polskich indekséw
oraz stopy zwrotu z 3 najlepszych i 3 najgorszych inwestycji w ramach wymienionych indeksow.
Dane za maj 2024.

Indeks WIG20 Zmiana Indeks MWIG40 Zmiana Indeks SWIG80 Zmiana
Pepco Group NV 26,0% CCCSA 41,2% Elektrotim SA 43,6%
Cyfrowy Polsat SA 24,3% Tauron Polska Energia SA 38,9% Comp SA 33.,2%
PGE SA 11,3% Enea SA 21,3% Oponeo.pl SA 22,8%
Alior Bank SA -7.8% Develia SA -7.8% Rafako SA -14,8%
mBank SA -8,7% HUUUGE Inc -9,5% OT Logistics SA -18,7%
Santander Bank Polska -10,1% Auto Partner SA -11,8% Votum SA -23,2%

Na koniec kwietnia spétki z indeksu WIG20 wyceniane byty na wskazniku cena do zysku na 2024
r. na poziomie 8,5 przy Sredniej dziesiecioletniej 11,2. Dla indeksu mWIG40 cena do zysku
wyniosta 11,7 przy Sredniej 10-leteniej 13,4.
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Subfundusze zarzgdzane przez zespoét 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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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 instrumentdéw 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, znajdujg 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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