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Wiosenny optymizm na GPW

W kwietniu indeks WIG ustanowit swdj nowy historyczny szczyt, przekraczajac w trakcie miesigca
135 000 punktéw. Ostatecznie jego wartos¢ na koniec miesigca wyniosta 128 508,80 pkt i byta
0 4,9% wyzsza niz na koniec marca. Poprawa nastrojéw nie omineta takze segmentéw Srednich
i matych spotek, ktére zyskaty odpowiednio 5,6% i 3,7%.

W ujeciu sektorowym, najwieksze wzrosty odnotowaty sektory: nieruchomosci, motoryzacyjny
oraz gorniczy. Bardzo dobry sentyment do deweloperéw mieszkaniowych wspierany byt
publikowanymi przez biura maklerskie raportami analitycznymi, wskazujacymi na dalszy potencjat
wzrostu wartosci spétek oraz oczekiwaniami atrakcyjnych wynikéw za 1 kwartat 2026 roku.
W kwietniu Develia oraz Dom Development zyskaty odpowiednio 18,5% i 15,1%. Segment
motoryzacyjny mocny byt natomiast dzieki znaczacym wzrostom dystrybutoréw czesci
samochodowych: Auto Partner (+19,4%) i Inter Cars (+11,3%). Auto Partner opublikowaf wyniki za
4 kwartat, ktére pozytywnie zaskoczyty analitykow dzieki wyzszej marzy brutto na sprzedazy, co
przetozyto sie na wyzszy zysk netto we wspomnianym kwartale. Dodatkowo, informacje ptynace
z obu spotek o oczekiwanym powrocie inflacji czesci uprawdopodobnity, wzrost wynikow
finansowych w 2026 roku. Indeks spétek gérniczych zdominowany jest przez KGHM stanowigcy
w nim ok 95%, dlatego tez wzrost wyceny spdtki o 13% przetozyt sie pozytywnie na jego
zachowanie.

Dzieki informacjom publikowanym przez Narodowy Bank Polski wiemy, ze w marcu taczny zysk
netto sektora bankowego w ujeciu r/r spadt o 8%. Zgodnie z oczekiwaniami lekki spadek
zanotowaly przychody odsetkowe (-2%), natomiast optaty i prowizje wrosty w ujeciu r/r o 11%.
W catym pierwszym kwartale zysk netto bankéw byt nizszy o 20% r/r gtdwnie ze wzgledu na
wyzszg stawke podatku CIT, ktéra wynosi obecnie 30% (wzrost z 19% w 2025 r.). Z wysokich
zyskow sektora bankowego, oprécz budzetu panstwa korzystaja takze inwestorzy
mniejszosciowi, ktérzy w maju powinni otrzymac z tytutu dywidend ok 3,3 mid zt z ok 16,7 mlid zt
oczekiwanych z sektora w catym roku. Wspomniane dane nie mialy negatywnego wptywu na
zachowanie bankdéw, ten istotny dla zachowania warszawskich indekséw sektor, zyskat
w kwietniu 6,8%.

Mimo rosnacych nakfadéw na ochrone zdrowia, Narodowy Fundusz Zdrowia boryka sie z dziurg
budzetowa. NFZ zapowiedziaf ciecia obejmujace limity na badania diagnostyczne (np. rezonans,
tomografia, gastroskopia) oraz ambulatoryjng opieke specjalistyczng, co moze utrudni¢ dostep do
Swiadczen. Skutki takiego stanu rzeczy beda dotykac niektére podmioty notowane na GPW
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wspotpracujace z NFZ. Sytuacja ta obrazuje jak zmiany regulacyjne moga wptywac na otoczenie
biznesowe emitentéw oraz determinowac ich wyceny gietdowe o czym przekonaty sie Voxel
(-4,5%) i Diagnostyka (-11,3%).

Perspektywy dla rodzimej gospodarki pozostajg bardzo dobre. Oczekiwany wzrost gospodarczy
w biezacym i przysziym roku wynies¢ ma ponad 3%, a jego tempo bedzie jednym z najwyzszych
w Europie. Beneficjentami beda nie tylko gospodarstwa domowe, ale i przedsiebiorstwa
notowane na GPW. Analitycy oczekuja, ze wzrost zyskéw spofek zaliczanych do indeksu WIG
bedzie miat dwucyfrowa dynamike. Jednoczesnie wyceny spoéfek pozostajg na atrakcyjnych
poziomach; wg naszych kalkulacji wyceniane sg one z wysokim, dwucyfrowym dyskontem do
spétek z innych rynkdw wschodzacych. Nie widzimy przesfanek, aby taka sytuacja miata sie
utrzymac w Srednim terminie. Wydaje sie, ze nasze zdanie podzielajg inwestorzy miedzynarodowi,
ktorzy ochoczo inwestuja na polskiej gietdzie. Widac to po statystykach. Znaczacemu wzrostowi
obrotéw na GPW towarzyszy utrzymujacy sie wysoki, ok. 70% udziat tychze inwestoréw
w obrotach. Interpretujemy to jako naptyw kapitatu dfugoterminowego, oceniajacego pozytywnie
perspektywy gospodarcze Polski.

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

Indeks kwi ytd Indeks kwi vtd Indeks kwi vtd
WIG 49% 9,6% WIG-BANKI 6,8% 11,6% WIG-LEKI -08% 6,2%
WIG20 4,4% 9,5% WIG-BUDOW 2,1% 1,0% WIG-MEDIA 4,6% -0,6%
MWIG40 56% 9,3% WIG-CHEMIA -0,8% 0,4% WIG-MOTO 12,1% 28,8%
SWIGB0 37% 3.8% WIG-ENERG -4,7% 12,8% WIG-NRCHOM  12,7% 10,7%
WIG30 4,7% 8,3% WIG-GORNIC 11,1% 8,4% WIG-0DZIEZ -22% -0,4%
WIG140 50% 9,6% WIG-INFO 54% -12,7% WIG-PALIWA -0,9% 38,3%

WIGtechTR Index 8,4% 7.4% WIG-SPOZYW 11% 10,7%

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 kwiecien

2026

Indeks WIG20 Zmiana Indeks MWIG40 Zmiana |Indeks SWIG80 Zmiana
Pepco Group NV 20,8% ASBISc Enterprises PLC 46,8% | Medinice SA 23,9%
CD Projekt SA 16,5% Cyfrowy Polsat SA 28,2% | Digital Network SA 22,2%
KGHM Polska Miedz SA  13,0% Auto Partner SA 19,4% |11 bit studios SA 22,1%
Dino Polska SA -4,0% Enea SA -10,6% | Arctic Paper SA -15,4%
Tauron Polska Energia  -7,8% Diagnostyka SA -11,3% | Mabion SA -16,3%
Modivo SA -15,5% JSW SA -17,9% | Lubelski Wegiel Bogdanka -25,8%
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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 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

..AA

www.skarbiec.pl e SKARBIEC



