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Kolejny miesiac i kolejny nowy rekord wszechczaséw na warszawskiej
gietdzie - tak mozna podsumowac maj. Warszawskiej gietdzie sprzyjata poprawa
koniunktury na innych rynkach, ktore odrabiaty marcowo-kwietniowe straty. Prezydent
D. Trump tym razem w wiekszosci swoich wypowiedzi i dziatah wspierat gietdy. Stopy
zwrotu gtéwnych indekséw wyniosty w br.: S&P500 +0,5%, Nasdaq -1,0%, DAX
+20,5%, CAC +5,0%.

Wykres 1. S&P500 - ostatni rok
Wykres 1
Zrédto: stooq.pl

Polskie akcje pozostaty na szczycie, gtdwnie dzieki naptywowi kapitatu
zagranicznego. WIG zamknat maj na poziomie 101,5 tys. pkt., az +27,5% w 2025 r.,
bijgc w trakcie miesigca historyczny rekord z kwietnia. Z blue chips najlepiej
zaprezentowaty sie: Orlen (+56%), PGE (+54%) i mBank (+50%), a najgorzej Kruk (-
6%) i LPP (-5%).

Wykres 2. WIG - ostatni rok
Wykres 2
Zrédto: stooq.pl

Szeroki rynek polskich spétek zachowat sie rowniez bardzo dobrze. sWIG80
osiggnat 28,6 tys. pkt., +21,0% w br. Jeszcze lepiej zaprezentowat sie mWIG40, ktéry
wzrost o 26,8%. Warto podkresli, ze oba te indeksy, podobnie, jak WIG, pobity rekordy
wszechczaséw. Najjasniejszymi gwiazdami GPW byty m.in. Polimex (+146%) czy
Asseco (+91%). Najbardziej stracity na wartosci Selvita (-39%) czy Molecure (-33%).

Wykres 3. sWIG80 - ostatni rok
Wykres 3
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Na rynkach obligacji skarbowych byt to korekcyjny miesiac po bardzo
udanym kwietniu. Rentownos¢ amerykanskich instrumentéw 10-letnich wzrosta do
4,40%, niemieckich nieznacznie do 2,50%, a polskich do 5,39%. Sytuacja na naszym
rynku papieréw dtuznych korporacyjnych nadal byta bardzo dobra. Sprzyjat
naptyw srodkéw do polskich funduszy dtuznych krétkoterminowych, ktére zanotowaty
bardzo dobre wyniki inwestycyjne, najlepsze na poziomie ok. +3,0% w br.

Wykres 4. Rentownos¢ 10-letnich polskich obligacji skarbowych - ostatni rok
wykres 4
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W przypadku surowcow mieliSmy do czynienia ze stabilizacja cen. Wartos¢
ztota praktycznie nie zmienita sie, kohczgc miesigc na poziomie 3.315 dolaréw (az
+26%). Cena drugiego metalu szlachetnego - srebra - nieco zyskata na wartosci do
33,0 USD za uncje (+13%). Ropa naftowa nieznacznie podrozata do 61 dolarow (az -
15%). Miedz kohczyta miesigc na poziomie 4,7 dolaréw za funt (+16%).

Kurs ztotego tym razem byt stabilny. Notowania walut wynosity ostatecznie: euro
4,25 zt (-1%), dolar 3,74 zt (-9%) i frank 4,55 zt (0%).

Wykres 5. EURPLN - ostatni rok

wykres 5

Zrédto: stooq.pl

Czego oczekiwac w dalszej czesci roku?

Najwieksze znaczenie dla polskich aktywdw ma wynik wyboréw prezydenckich.
Wygrana Karola Nawrockiego oznacza prawdopodobnie wzrost napiec¢ na
naszej scenie politycznej i mniej obnizek stép procentowych przez RPP.

Wedtug naszych zatozen, w 2025 r. fundusze dtuzne, zaréwno krétkoterminowe, jak i
szczegodlnie obligacji skarbowych, pokonajg oprocentowanie depozytéw. Nadal
zachecamy do uruchamiania srodkéw znajdujgcych sie na niskooprocentowanych
kontach w bankach. Zaréwno ztotowych, jak i dolarowych czy eurowych.

Na Swiecie zaktadamy podwyzszong zmiennos$¢ na rynkach, nizsze stopy procentowe i
koniec wojny w Ukrainie. Z czynnikéw ryzyka zwracamy uwage na: geopolityke,
nieprzewidywalnos¢ prezydenta D. Trumpa, stabos¢ finanséw panstw, ew. rozszerzenie
spreadow kredytowych.
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