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Majowy egzamin dojrzatosci

W Polsce maj od lat kojarzy sie: z maturami, dtugim weekendem oraz Zimng Zoska. W tym roku
Jamowka” zostata wzbogacona m.in. o jednostronny finat Ligii Mistrzdw oraz co juz bardziej
istotne, o pierwsza ture wyboréw prezydenckich w Polsce (druga tura odbyta sie 1 czerwca w
niedziele).

Pierwsza tura wyborow prezydenckich w Polsce w 2025 roku odbyfa sie 18 maja 2025 roku.
Frekwencja w tej turze byfa bardzo wysoka i wyniosfa 67,31%, co stanowi najwyzsza frekwencje
w historii pierwszej tury wyboréw prezydenckich w Il RP. Jej zwyciezca zostat Rafat Trzaskowski.
Najwiekszym zaskoczeniem byt jednak taczny wynik 50,69% uzyskany przez kandydatow
uznawanych za prawicowych. W drugiej turze zwyciezyt Karol Nawrocki, zdobywajac 50,89%
gtosow. Wygrana Karola Nawrockiego moze mie¢ duzy wplyw na sytuacje polityczng w Polsce,
oraz oddziatywac na zachowania inwestoréw. Kohabitacja nie jest niczym nowym. Mimo wszystko
zachowanie i decyzje nowego prezydenta jak i cztonkdw obecnego rzedu bed3y bacznie
obserwowane. Inwestorzy beda szukali wskazéwek czy mozliwe s3 przedterminowe wybory
parlamentarne oraz czy nastawienie rzadzacych do gtoszonej agendy polityczno-gospodarczej
ulega zmianie.

Zamieszanie polityczne nie zmienito pozytywnego sentymentu do polskich akcji. W maju gtéwne
indeksy warszawskiej gietdy odnotowaty wzrosty, kontynuujac dobrg passe z poczatku roku.
Indeks WIG, obejmujacy szeroki rynek, zyskat 2,8%. Indeks WIG20, skupiajacy najwieksze spofki,
rowniez wzrést o 1,2%. Indeks mWwIG40, reprezentujacy Srednie przedsiebiorstwa, zanotowat
jeszcze lepszy wynik, rosnac o 2,1%. Z kolei swIG80, grupujacy mniejsze podmioty, zwiekszyt
swojg wartosc o 3,6%.

Rosnaca kapitalizacja sektora finansowego w Polsce rodzity pytania wsréd uczestnikdw rynku czy
wyceny s3 uzasadnione. Najlepsza odpowiedzig na to pytanie byfa informacja o tym, ze Erste
Bank przejmuje pakiet kontrolny 49% udziatdéw w Santander Bank Polska po cenie 584 zt za akcje.
t3czna wartos¢ przejmowanego pakietu akcji zostata oszacowana na 6,8 mld euro.
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Dobre wyniki finansowe sektora bankowego z roku 2024 znalazty odzwierciedlenie w wypfaconych w maju
dywidendach. Bank Pekao wyptacit ok 4,82 mld zf (18,36 zt na akcje), Santander Bank Polska wypfacit 4,74
mld zt (46,37 zt na akcje), ING Bank Slaski wypfacit 3,28 mid zt (25,18 zt na akcje), a BNPP Bank Polska SA
1,16 mld zt (7,86 zt na akcje). Szacunki analitykdw wskazuja, ze inwestorzy mniejszosciowi od czerwca do
grudnia obecnego roku z tego tytutu otrzymajg jeszcze ok 16 mid zt.

Duze zainteresowanie polskimi akcjami oraz rosngce wyceny zachecity kolejnych wtascicieli do sprzedazy
akcji. W maju w ramach ABB sprzedawane byty akcje: XTB (733 min zt), Murapol (310 min zt), Benefit
Systems (1361 min zt), Rainbow Tours (168 min zf). W naszej ocenie zaréwno szybkos¢ przeprowadzenia
transakcji jak i niska skala dyskonta wspierajg naszg teze o powrocie zainteresowania akcjami notowanymi
na GPW.

Optymizm panujacy na GPW od poczatku roku widoczny byt takze na innych gietdach w regionie. Uzasadnia
to naszym zdaniem teze, ze cho¢ wygrana oraz utworzenie rzadu przez Koalicje Obywatelska zostaty
odebrane przez inwestoréw zagranicznych pozytywnie, to nie byt to jedyny czynnik wptywajacy na wzrost
popytu na polskie aktywa. Skoro tak, to wygrana Karola Nawrockiego w krétkim terminie moze wptynac na
zwiekszong nerwowosc¢ inwestoréw (poprzez wzrost niepewnosci) to jednak w horyzoncie kilku kwartatéw
nie zmienia dobrych perspektyw polskiej gospodarki. Wzrost gospodarczy bazujacy na inwestycjach oraz
popycie wewnetrznym, bedzie dodatkowo wspierany przez malejgce stopy procentowe w Polsce oraz w
Europie. Wg naszych szacunkdéw akcje polskie caly czas wyceniane s3 z dwucyfrowym dyskontem do
innych rynkéw wschodzgcych. Naszym zdaniem jest to nieuzasadnione, a razem z oczekiwang poprawa
zyskoéw w spétkach powoduje, ze widzimy dalszy potencjat do wzrostu wycen gietdowych.

Ponizsza tabela prezentuje stopy zwrotu z podstawowych indekséw wyliczanych dla
notowanych na GPW akcji. Dane za maj 2025.

Indeks maj ytd Indeks maj ytd Indeks maj ytd
WIG 28% 27,5% WIG-BANKI 21% 33,1% WIG-LEKI -42% 4,0%
WIG20 12% 26,5% WIG-BUDOW 0,7% 26,9% WIG-MEDIA 4,6% 13,3%
MWIG40 21% 26,8% WIG-CHEMIA 10,0% 23,9% WIG-MOTO 11%  4,7%
SWIGBO0 36% 21,0% WIG-ENERG 154% 49,7% WIG-NRCHOM 35% 23.8%
WIG30 16% 27,6% WIG-GORNIC 2,0% 7,0% WIG-0ODZIEZ -4.0% 3.2%
WIG140 28% 27,8% WIG-INFO 143% 56,9% WIG-PALIWA 7.6% 54,4%

WIGtechTR Index 29% 25,5% WIG-SPOZYW 34% 14,8%

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

Indeks WIG20 Zmiana Indeks MWIG40 Zmiana Indeks SWIG80 Zmiana
PGE SA 13,4% Enea SA 20,5% ZE PAK SA 35,4%
ORLEN SA 7.8% Asseco Poland SA 18,0% Polimex-Mostostal SA  33,2%
Zabka Group SA 5,2% Tauron Polska Energia 16,3% Kogeneracja SA 29,4%
CD Projekt SA -4,8% Lubawa SA -13,0% Molecure SA -20,6%
LPP SA -6,4% Celon Pharma SA -14,6% Arctic Paper SA -25,4%
Santander Bank Polska -13,3% Eurocash SA -17,.9% Pure Biologics SA -26,2%
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Subfundusze zarzgdzane przez zespoét akcji polskich

ryzyko4z7

© sKARBIEC

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 instrumentéw 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 czynnikdw ryzyka
zwigzanego z inwestowaniem w jednostki uczestnictwa tych funduszy, znajdujg sie w
prospektach informacyjnych funduszy i kluczowych informacjach dla inwestoréw
dostepnych w siedzibie SKARBIEC TFI S.A., na stronach internetowych www.skarbiec.pl i
w sieci sprzedazy.
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