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Pozytywna niespodzianka konczymy | potrocze. Ostatni miesiac przyniost
bowiem nowe rekordy na gietdach. Tym razem prym widdt rynek
amerykanski. Stopy zwrotu gtdwnych indekséw wyniosty po | potowie roku: S&P500
+5,5%, Nasdaq +5,5%, DAX +20,1%, CAC +3,9%.

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

Polskie akcje rowniez zanotowaty nowy rekord wszechczasow i to na
ostatniej sesji | potrocza, gtownie dzieki naptywowi kapitatu zagranicznego. WIG
zamknat sie na poziomie 104,7 tys. pkt., az +31,6% w 2025 r. Z blue chips najlepig]
zaprezentowaty sie spétki z udziatem Skarbu Pahnstwa: PGE (+88%), Orlen (+74%) i
Pekao (+49%), a najgorzej LPP (-4%) czy Kruk (-3%).

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

Szeroki rynek polskich spoétek zachowat sie dobrze. sWIG80 osiggnat 28,8 tys.
pkt., +22,0% w br. Jeszcze lepiej zaprezentowat sie mWIG40, ktéry wzrést o 30,3%.
Najjasniejszymi gwiazdami GPW byty m.in. Polimex (+124%) czy Asseco (+115%).
Najbardziej stracity na wartosci Molecure (-47%) czy Selvita (-39%).

Wykres 3. sWIG80 - ostatni rok
Wykres 3
Zrédto: stooq.pl

Na rynkach obligacji skarbowych byt to zréznicowany miesiac. Rentownos¢
amerykanskich instrumentéw 10-letnich spadta do 4,23%, niemieckich wzrosta do
2,61%, a polskich nieznacznie urosta do 5,45%. Sytuacja na naszym rynku
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papierow dtuznych korporacyjnych nadal byta bardzo dobra. Sprzyjat naptyw
srodkéw do polskich funduszy dtuznych krétkoterminowych, ktére zanotowaty bardzo
dobre wyniki inwestycyjne, najlepsze na poziomie ok. +3,5% w br.

Wykres 4. Rentownos¢ 10-letnich polskich obligacji skarbowych - ostatni rok

wykres 4
Zrédto: stooq.pl

W przypadku surowcow w wiekszosci przypadkéow mieliSmy do czynienia ze
wzrostami cen, w szczegdlnosci ropy po ataku lIzraela na Iran. Wartos¢ ztota
praktycznie nie zmienita sie, konczgc miesigc na poziomie 3.308 dolaréw (+25%).
Cena drugiego metalu szlachetnego - srebra - zyskata na wartosci do 35,9 USD za
uncje (+23%). Ropa naftowa podrozata do 65 dolaréw (-9%). MiedZ skofczyta miesigc
na wyzszym poziomie 5,0 dolaréw za funt (az +25%).

Kurs ztotego umocnit sie, szczegodlnie do (bardzo stabego) dolara. Notowania
walut wynosity ostatecznie: euro 4,24 zt (-1%), dolar 3,60 zt (-13%) i frank 4,54 zt
(0%).

Wykres 5. EURPLN - ostatni rok

wykres 5
Zrédto: stooq.pl
Czego oczekiwac w drugiej czesci roku?

Dobra passa rynkéw finansowych niespodziewanie trwa nadal, mimo réznych
czynnikéw ryzyka.

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

Wedtug naszych zatozen, w 2025 r. fundusze dtuzne, zaréwno krotkoterminowe, jak i
szczegollnie obligacji skarbowych, pokonajg oprocentowanie depozytéw. Nadal
zachecamy do uruchamiania srodkdédw 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
spreadéw kredytowych.
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