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Wybory za nami, co dalej z
hossg”?

Pomimo rosnacej w drugiej potowie tygodnia nerwowosci, zarowno ubiegty tydzien,
jak i caly miesigc udato sie naszej gietdzie zamkng¢ zyskiem. Caty miesigc
Warszawski Indeks Gietdowy zamknat wynikiem 2,79% i cho¢ obiektywnie niezty,
byt to jednak najstabszy miesieczny wzrost w tym roku. Maj byt z kolei znakomitym
miesigcem dla gietdy za oceanem, gdzie S&P 500 rést o 6,15%, a indeks spotek
technologicznych NASDAQ o ponad 9,5%. Maj byt tez pierwszym miesigcem w
2025 roku, kiedy amerykanska gietda wyraznie wyprzedzita Warszawe. Przebieg
notowan w koncowce maja pokazat, ze temat cet, chociaz wcigz istotny, juz nie
rozpalat takich emociji jak jeszcze pottora miesigca wezesniej. O ile poniedziatkowe
cofniecie cet na Unie Europejskg wywotato pozytywnag reakcje na europejskich
parkietach, to juz czwartkowa informacja o zablokowaniu przez sad federalny
globalnych cet wzajemnych, przeszta praktycznie bez echa. Trudno sie chyba
zresztg dziwi¢, bo po szybkiej reakcji administracji Trumpa widac¢, ze batalia
sgdowa w tej kwestii dopiero sie rozpoczyna i do petnej blokady wiekszosci
obostrzen jest bardzo daleko. Z drugiej strony decyzja sgdu podnosi juz i tak
ogromng niepewnos$¢ partneréw handlowych Ameryki i wzmacnia chaos
generowany przez naktadane i za chwile zdejmowane obcigzenia. Na naszym
domowym podworku, zaréwno akcjom jak i obligacjom pomagaty dane makro. W
poniedziatek mieliSmy znakomite dane o sprzedazy detalicznej, ktéra wzrosta w
kwietniu o 7,6% r/r. Na pewno duzy udziat w tym wzroscie miaty — p6Zzne w tym
roku — Swieta Wielkiej Nocy, jednak znaczace przebicie oczekiwan analitykdéw
(konsensus méwit o wzroscie o 3,5%) wskazuje na wyrazng poprawe kondyciji
konsumenta. Warto w tym miejscu zwréci¢ uwage, ze rosngcag sprzedaz widac byto
juz w kwietniu, czyli jeszcze przed pierwszg majowa obnizkg stép przez NBP. Silny
konsument w potaczeniu z danymi o wiekszym od oczekiwan wzroscie
wynagrodzen, ktore otrzymaliSmy w potowie maja, mégtby sktoni¢ Rade Polityki
Pienieznej do dtuzszego zastanowienia sie nad kolejnymi obnizkami stép i to do
pewnego momentu spychato w dét ceny obligacji skarbowych. Kolejne dni
ubiegtego tygodnia przyniosty jednak lepsze dla posiadaczy tych papierow
informacje. Po pierwsze majowa inflacja okazata sie nizsza od oczekiwan
analitykdw, spadajagc do 4,1% r/r przy prognozie 4,2%. Druga pozytywna
informacja to obnizka o prawie 15% cen gazu dla gospodarstw domowych od 1
lipca. Ekonomisci szacujg, ze obnizy to inflacje o0 0,2%-0,3% i zdecydowanie utatwi
RPP decyzje o kolejnych obnizkach stop w najblizszych miesigcach.
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Tak tez odebrali to posiadacze obligacji skarbowych, dzieki czemu rentownosci
papieréw 10-letnich spadty pod koniec ubiegtego tygodnia ponizej 5,4%.

Koniec ubiegtego tygodnia przyniost tez zamkniecie sezonu wynikow spotek
gietdowych za pierwszy kwartat. O tym, ze nawet niezte wyniki i sprawnie
realizowana strategia nie gwarantujg — przynajmniej w krétkim okresie — wzrostu
cen akcji, przekonali sie bolesnie w czwartek akcjonariusze Benefit SA. Gtowny
akcjonariusz postanowit sprzeda¢ w transakcji ABB swoj caty pakiet (prawie 14%)
akcji z 15% dyskontem do ceny z poprzedniej sesji gietdowej. Efekt: cena akcji
spadta na zamknieciu sesji czwartkowej o prawie 14%. To chyba przypomniato
inwestorom, ze po zakonczeniu sezonu wynikéw, konczag sie okresy zamkniete dla
uprzywilejowanych grup akcjonariuszy, co moze w przypadku wysokich wycen
prowokowacé u niektérych chec realizacji zysku. A to przy wiekszych pakietach akcji
oznacza czesto sprzedaz ze sporym dyskontem w stosunku do aktualnych
notowan.

Jak na razie nie sprawdza sie powiedzenie ,sell in may and go away”, chociaz
warto przypomnie¢, ze w ubiegtym roku szczyt fali wzrostowej mieliSmy 20 maja.
Nie jest wiec wykluczone, ze tegoroczny czerwiec przyniesie przerwe w trwajgcych
od potowy listopada wzrostach. W tym kontekscie niepokdj moze budzi¢ druga
potowa ubiegtego tygodnia, gdzie wyraznym cieniem zaczetfa sie ktasé nerwowos¢
inwestoréw zwigzana z niepewnoscig kto bedzie kolejnym lokatorem Patacu
Prezydenckiego. Niezwykle wyrownana rywalizacja, ktorg wida¢ obecnie po
minimalnej roznicy wynikédw obu kandydatéw nie pozwalata inwestorom na
wskazanie faworyta. Zachodni kapitat, dominujgcy na naszym parkiecie,
zdecydowanie preferowat zarowno w 2023 lewa strone sceny politycznej i tak tez
byto obecnie, gdzie ich faworytem byt kandydat obozu rzgadzgcego, ktéry
ostatecznie wybory przegrat, co bedzie prawdopodobnie prowokowaé wyprzedaz
na w trakcie najblizszych sesji. W dtuzszej perspektywie duzo chyba zalezy jak z
porazkg poradzi sobie obdz rzadzacy i jak utozy sobie relacje z nowym
Prezydentem.



Zyskowna Strona Gietdy

Zachecamy do obejrzenia nowego odcinka programu ,,Zyskowna

Strona Gietdy”, w ktérym poruszane sg kluczowe kwestie dotyczace

przysztosci hossy na GPW w kontekscie niepewnosci politycznej i

geopolitycznej. W rozmowie udziat wzieli:

 Michat Szukalski — Cztonek Rady Nadzorczej Q Value S.A.,

 Michat Stanek — Prezes Zarzadu Q Value S.A., ktorzy przedstawili
swoje prognozy i analizy oparte na wieloletnim doswiadczeniu
rynkowym.

Program prowadzi Tymoteusz Nowak, Redaktor Naczelny Telewizja

Biznesowa. Link do wideo: youtube.com/watch?v=tBvTdFIZ884 lub
klikajgc bezposrednio w ponizszg grafike.

Zyskowna Strona Gietdy
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Nvidia - tempo wzrostu sie
normalizuje, ale nadal imponuje

Za nami publikacja wynikow finansowych Nvidii, czyli od pewnego czasu
najbardziej wyczekiwany moment catego sezonu wynikowego na Wall Street.
Osiggniecia spétki, utrzymujacej sie w Scistej czotdwce korporacji o najwiekszej
kapitalizacji (obecnie ok. 3,3 biliona dolaréw), traktowane sg jako swoisty papierek
lakmusowy, majgcy pokazywaé trwatos¢ boomu na rozwdj sztucznej inteligenciji
(Al).

Przesledzmy w kilku punktach najwazniejsze trendy w wynikach Nvidii.
Najwiekszy plus? Przychody ze sprzedazy caty czas bijg rekordy (44,1 mid USD w
ostatnim kwartale).

Co prawda dynamika tego wzrostu wyraznie sie normalizuje, ale caty czas mowa o
imponujgcym tempie - w | kw. byto to +69 proc. rok do roku, na Il kw. spdtka
prognozuje +50 proc. To juz nie sg "kosmiczne" poziomy dynamiki sprzed kilku
kwartatéw, ale wiele firm moze tylko ciggle pozazdrosci¢ takiego przyrostu.
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Duzo gwattowniej postepuje natomiast normalizacja tempa wzrostu, jesli chodzi o
zysk netto. W | kwartale byt on juz "tylko" 26 proc. wyzszy niz przed rokiem, co na
naszym wykresie, w poréwnaniu z wczesniejszg dynamika, wyglada jak warto$¢
bliska zeru. Uwage zwraca tez fakt, ze po raz pierwszy od 11 kwartatdw (!) zysk w
pojedynczym kwartale spadt wzgledem poprzedniego.

Na razie wyglada jednak na to, ze chodzi o jednorazowy efekt, a niekoniecznie
poczgtek negatywnego trendu - spotka odpisata wartos¢ produktéw, ktérych nie
mogta sprzedac¢ do Chin na skutek restrykcji rzadowych.
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Duzo gwattowniej postepuje natomiast normalizacja tempa wzrostu, jesli chodzi o
zysk netto. W | kwartale byt on juz "tylko" 26 proc. wyzszy niz przed rokiem, co na
naszym wykresie, w poréwnaniu z wczesniejszg dynamikg, wyglada jak wartosé
bliska zeru.
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Uwage zwraca tez fakt, ze po raz pierwszy od 11 kwartatéw (!) zysk w pojedynczym
kwartale spadt wzgledem poprzedniego.

Na razie wyglada jednak na to, ze chodzi o jednorazowy efekt, a niekoniecznie
poczgtek negatywnego trendu - spotka odpisata wartos¢ produktéw, ktérych nie
mogta sprzedac¢ do Chin na skutek restrykcji rzadowych.
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Mimo ciosu w wynik w | kwartale, zysk liczony jako suma z czterech kolejnych
kwartatéw (standardowe ujecie na Wall Street) caty czas rosnie. Mozna tu mowic¢ co
najwyzej o stopniowym sptaszczeniu trajektorii wzrostu.

Na plus nalezy zapisa¢ fakt, ze w dtugoterminowym ujeciu dotychczasowy wzrost
notowan i kapitalizacji Nvidii jest caty czas spojny z tempem wzrostu zyskéw.



Nvidia - tempo wzrostu sie
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Nvidia - zmiany kapitalizacjii zysku

Kapitalizacja gietdowa
Zysk netto za 4 kolejne kwartaty
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Wycena akcji Nvidii tradycyjnie nie jest niska - cena do prognozowanych zyskéw to
obecnie ok. 31 - ale powyzszy wykres sugeruje, ze najwiekszym zagrozeniem dla
notowan jednego z filarbw obecnej hossy na Wall Street bytoby dopiero
pogorszenie wynikdw (poczatek spadku zysku w ujeciu rok do roku lub tez spadek
pokazanego na wykresie zysku z czterech kolejnych kwartatéw). Na razie
obserwujemy sptaszczenie dynamiki wzrostu, ale to jeszcze nie to samo, co
pogorszenie.



Schronisko
w Korabiewicach

Vova!

Zaspiewaj razem z Nutkg w
nowym domu.

Data urodzenia: 2013

Pteé: samica

Waga: 18kg

Wielkos$é: srednia

Znaleziony: gmina Puszcza Marianska
Data przyjecia do schroniska: 01.2025
Status: do adopciji

Nutka zostata odebrana z fatalnych
warunkéw. Widac¢ po niej, ze miata
ciezkie zycie. Na jej widok mieknie serce.
Urodzita sie prawdopodobnie w 2013r.
Jest nieduzg suczka.

Nutka niestety nie styszy. To proludzka i
spokojna psia seniorka, delikatna w
kontakcie, cieszy sie na widok
cztowieka. Na placyku puszczona luzem
trzyma sie blisko cztowieka, pieknie
chodzi na smyczy.

Schronisko to nie jest miejsce dla niej.

Potrzebuje domu, gdzie bedzie miata

cisze i spokdj, gdzie bedzie mogta

niezaktdcenie wypoczywac a cztowiek

bedzie jg po prostu kochat bez zadnych

oczekiwan. Kontakt do schroniska:
Korabiewice 11, Puszcza Mariariska,

Link do profilu: schronisko.info.pl/ +48 519 615 975 | fcb@viva.org.pl

zwierzak/nutka-4/
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Q Value w Polsce

WARSZAWA

Q Value S.A. - Centrala

WIDOK TOWERS

Aleje Jerozolimskie 44

00-024 Warszawa

Tel.: 22 598 77 00 email: biuro@qvalue.pl

KRAKOW
Q Value S.A. — Oddziat
Krasickiego 36A

30-503 Krakow

LUBLIN

Q Value S.A. — Oddziat
Tomasza Zana 39A
20-634 Lublin

TARNOW

Q Value S.A. — Oddziat
ul. Nowy Swiat 6/3
33-100 Tarnéw

Sledz nasze profile!
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