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To byt miesiac amerykanskich spotek technologicznych. Po lutowo-marcowej
korekcie, akcje ustanowity w wielkim stylu nowe rekordy hossy. Wyniki
pierwszego kwartatu przebity oczekiwania. Stopy zwrotu gtéwnych indekséw po
kwietniu wyniosty: S&P500 +5,3%, Nasdaq +8,7%, DAX -0,8%, CAC -0,4%.

Wykres 1. S&P500 - ostatni rok

Zrédto: stooq.pl

Polskie akcje mierzone WIG rowniez osiagnety nowy historyczny szczyt na
poziomie 135 tys. pkt., zamykajac miesiac, po korekcie w ostatnich dniach, na
poziomie 128,5 tys. pkt., +9,6% w br. Z blue chips najlepiej prezentowaty sie: Orlen
(+38%), Kety (+21%) i PGE (+21%), a najgorzej Dino (-22%) i Modivo (-34%).

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

Szeroki rynek srednich i mniejszych polskich spétek poprawit sie, cho¢ nie az
w takim stopniu, jak WIG. sWIG80 osiggnat 30,7 tys. pkt., +3,8% w br. Podobnie
zachowat sie mWIG40, ktéry zamknat miesigc na poziomie 8,9 tys. pkt., +9,3%.
Najjasniejszymi gwiazdami GPW byty m.in. Creotech (+103%) czy Asbis (+95%).
Najbardziej stracity na wartosci: Poltreg (-31%) czy Answear (-32%).

Wykres 3. sWIG80 - ostatni rok



Zrédto: stooq.pl

Na rynkach obligacji koniunktura poprawita sie, chociaz w koncowce
miesiaca znowu daty sie we znaki rosnace ceny ropy. Rentownos¢
amerykanskich instrumentéw skarbowych 10-letnich nieznacznie wzrosta do 4,37%,
niemieckich do 3,04%, a polskich spadta do 5,77%, powodujac, ze stopy zwrotu
funduszy obligacji zaczety sie odbija¢. Sytuacja na naszym rynku papieréw dtuznych
korporacyjnych nadal byta dobra. Fundusze diuzne krétkoterminowe zanotowaty wyniki
inwestycyjne rzedu +1,3% od poczatku roku.

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



Zrédto: stooq.pl

W przypadku metali szlachetnych mielisSmy do czynienia z poprawa, a
nastepnie korekta notowan. Zioto nieznacznie potaniato do 4.636 dolaréw za uncje

(+7%). Cena drugiego metalu szlachetnego - srebra - stracita nieco na wartosci do
74,2 USD za uncje (+5%).

Wykres 5. Ztoto - ostatni rok



Zrédto: stooq.pl

Miedz zauwazalnie podrozata do 6,03 dolaréw za funt (+6%). Nadal uwaga
inwestorow koncentrowata sie na ropie, ktora zdrozata do 105 dolaréw za

barytke (+83%), z powodu przedtuzajacej sie wojny w Iranie i blokady ciesniny
Ormuz.

Wykres 6. Ropa - ostatni rok

Zrédto: stooq.pl

Kurs ztotego zyskat na wartosci wskutek poprawy sytuacji rynkowej.

Notowania walut wyniosty: euro 4,26 zt (+1%), dolar 3,63 zt (+1%) i frank 4,64 zt
(+2,5%).

Wykres 7. EURPLN - ostatni rok



Zrédto: stooq.pl
Czego oczekiwad w dalszej czesci 2026 r.?

Zaktadamy w wariancie bazowym, ze strony konfliktu w Iranie powinny dojs¢ do
jakiegos porozumienia w kolejnych tygodniach, co moze stworzy¢ dobrg okazje do
zakupu przecenionych obligacji.

Podtrzymujemy nasze gtdwne zatozenia na caty br.:

e obligacje - pozytywnie: fundusze dtuzne, zaréwno krétkoterminowe, jak i
obligacji skarbowych, pokonajg oprocentowanie depozytéw bankowych;

e akcje - neutralnie: po kwietniowym odbiciu zalecamy jednak nieco bardziej
selektywne podejscie;

o metale szlachetne: negatywnie: 30 stycznia br. pekta bahka spekulacyjna na
ztocie i srebrze, krétkoterminowo moze jednak dojs¢ do odbicia.

Z najwazniejszych czynnikéw ryzyka nalezy wskazad na: ciggle geopolityke,
nieprzewidywalnos¢ prezydenta D. Trumpa, mozliwe zatamanie trendu na Al / krypto,
stabosc¢ finansow panstw, ew. rozszerzenie spreadow kredytowych.
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