
Warszawa 05.05.2026 r.

Jest to informacja reklamowa. Niniejszy materiał nie
zawiera informacji wystarczających do podjęcia
decyzji inwestycyjnej. Promowana inwestycja
dotyczy nabycia jednostek uczestnictwa.

STRATEGIA AKCYJNA 2026

W SERCU NOWEGO CYKLU

GOSPODARCZEGO 
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ZEWNĘTRZNY SZOK PODAŻOWY

Źródło: Opracowanie własne na podstawie danych Bloomberg 
(2026-05-20)
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• Rynek ropy wycenia rychłe otworzenie Cieśniny Ormuz, 
mimo skomplikowanej konfiguracji geopolitycznej
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GAZ I ROPA - DEJA VU Z INWAZJI NA UKRAINĘ?

Źródło: Opracowanie własne na podstawie danych Bloomberg (2026-05-20)
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• Około 1 mld baryłek ropy zniknęło z rynku;
• Rekordowe drenowanie rezerw strategicznych ropy ;
• Zniszczono część rozbudowywanej katarskiej 

infrastruktury gazowej, która miała umożliwić 
uniezależnienie się EU od rosyjskiego gazu;
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GDZIE SIĘ ZATRZYMA CYKL?

Źródło: Opracowanie własne na podstawie Bloomberg, 2026-05-20

4

3,99% 4,05%
4,20%

4,56%

4,80%

4,81% 4,79%
4,76%

0

10

20

30

40

50

60

70

80

0,00%

1,00%

2,00%

3,00%

4,00%

5,00%

6,00%

1X7 2X8 3X9 6X12 9X15 12X18 15X21 18X24

Instrumenty pochodne na WIBOR6M

Zmiana 1M (w pb; prawa oś) Obecne kwotowanie



GLOBALNE DOŚWIADCZENIE PROCENTUJE

5

GLOBALNE DOŚWIADCZENIE PROCENTUJE

5

CZY CZEKA NAS SCENARIUSZ Z LAT 2021-2022?

Źródło: Bloomberg. 2026-05-20
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2Y I 10Y SZCZEGÓLNIE ATRAKCYJNYMI 
SEGMENTAMI POLSKICH OBLIGACJI

Źródło: Opracowanie własne na podstawie danych Bloomberg (2026-05-20)
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RENTOWNOŚCI 5Y – RENTOWNOŚĆ VS. STOPA 

ZWROTU

Source: Opracowanie własne na podstawie danych Bloomberg (2026-05-19)

PROFITING GLOBAL EXPERIENCE
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ID PER DICANT FEUGIAT LUPTATUM

ESALIENS KONSERWATYWNY
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ESALIENS KONSERWATYWNY – WYNIKI
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Źródło: Analizy Online; 2026-05-18
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ESALIENS KONSERWATYWNY – WYNIKI

Źródło: Analizy Online; 2026-05-18
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ESALIENS KONSERWATYWNY
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Źródło: Esaliens TFI; 2026-04-30



ID PER DICANT FEUGIAT LUPTATUM

ESALIENS OBLIGACJI UNIWERSALNY
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ESALIENS OBLIGACJI UNIWERSALNY – WYNIKI
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Źródło: Analizy Online; 2026-05-20



GLOBALNE DOŚWIADCZENIE PROCENTUJE

14

GLOBALNE DOŚWIADCZENIE PROCENTUJE

14

ESALIENS OBLIGACJI UNIWERSALNY – WYNIKI

Źródło: Analizy Online; 2026-05-18
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EKSPERT W ZARZĄDZANIU PLANAMI EMERYTALNYMI

Obligacje skarbowe 
PL

Obligacje skarbowe 
zagraniczne

Obligacje korporacyjne 
PL

ESALIENS OBLIGACJI UNIWERSALNY
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Źródło: Esaliens TFI; 2026-04-30

Oczekiwana stopa 
zwrotu na kolejne 12 
miesięcy: 7,50% 



EKSPERT W ZARZĄDZANIU PLANAMI EMERYTALNYMI

TRZY FUNDUSZE ZARZĄDZANE PRZEZ 

ESALIENS OTRZYMAŁY WYRÓŻNIENIA 

„ZŁOTY PORTFEL” 2026

„Przyznane nagrody są 
potwierdzeniem słuszności naszej 
strategii oraz wyrazem zaufania 

naszych klientów. Odzwierciedlają 
one naszą zdolność do 

konsekwentnego dostarczania 
wyników w długim terminie”.”

Piotr Rzeźniczak

CEO

WYRÓŻNIENIA ZA NAJLEPSZE WYNIKI 
INWESTYCYJNE W TRZECH KATEGORIACH:

Esaliens Małych i Średnich Spółek - Kategoria funduszy akcji polskich

- Kategoria funduszy rynku surowcówEsaliens Złota i Metali Szlachetnych

Esaliens PPK SFIO - Kategoria funduszy PPK

Trzy fundusze zarządzane przez Esaliens otrzymały wyróżnienia „Złoty 
Portfel” 2026. Ponadto, Esaliens TFI znalazło się w pierwszej trójce 
towarzystw funduszy inwestycyjnych nominowanych do nagrody „Byki i 
Niedźwiedzie”.
Nagrody „Byki i Niedźwiedzie” oraz „Złote Portfele” to jedne z najbardziej 
prestiżowych wyróżnień na polskim rynku kapitałowym, przyznawane przez 
redakcję gazety giełdowej „Parkiet”.
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STRATEGIA 2026: NOWY CYKL, NOWE ZASADY

Globalne siły, zwłaszcza rewolucja AI, tworzą fundamentalnie nowy cykl gospodarczy. 

W tym dynamicznym środowisku, Polska jawi się jako rynek o wyjątkowym potencjale.

JAK POLSKA WYGRYWA W ERZE AI
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POLSKA: ZIELONA WYSPA NA ZMIENNYM 
OCEANIE GLOBALNEJ GOSPODARKI

W niestabilnym otoczeniu 
globalnym, polskie trendy 
makroekonomiczne wyróżniają 
się jako oaza stabilności.

Prognozy na lata 2024-2026 
wskazują, Że Polska utrzyma 
najwyższą dynamikę wzrostu PKB 
wśród krajów Unii Europejskiej.

Prognozowany wzrost PKB (2024-26,średniorocznie)

Źródło: Santander Bank Polska
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DWA SILNIKI WZROSTU POLSKIEJ GOSPODARKI

SILNY KONSUMENT I NADCHODZĄCY IMPULS 
INWESTYCYJNY

Silnik 1: Silna Konsumpcja

Prywatna konsumpcja jest fundamentem 
wzrostu, wspierana przez zdrowy, dodatni 
realny wzrost płac w przeciwieństwie 
do USA, w Polsce niemal wszystkie grupy 
dochodowe odnotowują realny wzrost.

Silnik 2: Impuls Inwestycyjny

Inwestycje mają stać się głównym motorem 
wzrostu w 2026 roku. Kluczowym 
katalizatorem będzie napływ opóźnionych 
środków unijnych z Krajowego Planu 
Odbudowy (KPO).

Realny wzrost płac w gospodarce (%) Wydatki w ramach programów unijnych (mld PLN)

Źródło: Santander Bank PolskaŹródło: Santander Bank Polska
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ZMIANA PARADYGMATU

KOŃCZY SIĘ ERA STYMULACJI, ZACZYNA SIĘ BOOM 
INWESTYCYJNY AI

Kluczowa teza: reżim "fiscal put", który dominował 
po kryzysie C19, dobiega końca. Nowym motorem 
wzrostu stają się prywatne inwestycje w technologię 
Al, centra danych, robotykę i infrastrukturę 
energetyczną. 
To przejście od bezpośrednich transferów gotówki 
do realnych inwestycji kapitałowych (capex).

Źródło: Bloomberg

Źródło: Bloomberg

Capex „Hyperscalers” (mld USD)
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SEKTOROWE SZANSE: KTO ZYSKA NAJWIĘCEJ 
NA UNIKALNEJ POZYCJI POLSKI?

Silna Konsumpcja

Inwestycje (KPO)

Trendy globalne (AI)

Otoczenie zewnętrzne

Banki

Konsumenci

Budownictwo

Przemysł

Górnictwo
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3 LATA HOSSY ZA NAMI

NIE SPODZIEWAMYSIĘ 

POWORTU INFLACJI 
DO POZIOMÓW 

Z 2022 R.

OSŁABIENIE 
DOLARA

AMERYKAŃSKIEGO
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WYCENY SĄ JUŻ NISKIE, ALE KIEDY BĘDZIE DROŻEJ? – MAJ 

WARSZAWA 2022

23

WYCENY SĄ JUŻ NISKIE, ALE KIEDY BĘDZIE DROŻEJ? – MAJ 

WARSZAWA 2022
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WYCENY WCIĄŻ POZOSTAJĄ TANIE – MAJ 2023, SOPOT

24

Źródło: Bloomberg, Trigon
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CORAZ BLIŻEJ ŚREDNIEJ – MAJ, IŁAWA 2024
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CORAZ BLIŻEJ ŚREDNIEJ – ŁÓDŹ 2025

26
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WCIĄŻ PONIŻEJ ŚREDNIEJ, A P E PONIŻEJ 10

WIG20

Lp. Company Ticker 2025E 2026E 2027E

1 ALLEGRO.EU SA ALE 23,0 17,4 14,7

2 ALIOR BANK SA ALR 6,7 7,2 7,8

3 BUDIMEX BDX 19,9 18,5 14,5

4 CCC SA CCC 15,7 12,6 9,9

5 CD PROJEKT SA CDR 68,4 105,3 16,4

6 DINO POLSKA SA DNP 22,3 17,1 13,9

7 KGHM KGH 11,1 11,4 12,1

8 KRUK SA KRU 8,1 7,2 7,2

9 KETY KTY 16,1 14,4 12,4

10 LPP LPP 16,1 13,4 11,3

11 MBANK SA MBK 12,5 8,9 9,8

12 ORANGE POLSKA SA OPL 13,7 12,5 11,4

13 PEPCO GROUP NV PCO 15,1 13,9 13,0

14 PEKAO PEO 7,2 7,2 7,7

15 PGE SA PGE 4,0 4,6 5,4

16 ORLEN SA PKN 8,2 7,1 7,3

17 PKOBP PKO 9,1 7,3 7,9

18 PZU PZU 7,6 8,2 8,2

19 SANTANDER BANK SPL 8,5 7,3 7,8

20 ZABKA GROUP SA ZAB 25,3 16,3 12,6

mediana 13,1 11,9 10,6

excl banks & PZU 15,9 13,7 12,2

excl oil & gas 13,7 12,5 11,3

P/E

5

7

9

11

13

15

J
a
n

-0
6

J
a
n

-0
7

J
a
n

-0
8

J
a
n

-0
9

J
a
n

-1
0

J
a
n

-1
1

J
a
n

-1
2

J
a
n

-1
3

J
a
n

-1
4

J
a
n

-1
5

J
a
n

-1
6

J
a
n

-1
7

J
a
n

-1
8

J
a
n

-1
9

J
a
n

-2
0

J
a
n

-2
1

J
a
n

-2
2

J
a
n

-2
3

J
a
n

-2
4

J
a
n

-2
5

J
a
n

-2
6

P/E 12M Forward Average SD (+1) SD (-1)

WIG20

5

7

9

11

13

15

17

J
a
n

-0
8

J
a
n

-0
9

J
a
n

-1
0

J
a
n

-1
1

J
a
n

-1
2

J
a
n

-1
3

J
a
n

-1
4

J
a
n

-1
5

J
a
n

-1
6

J
a
n

-1
7

J
a
n

-1
8

J
a
n

-1
9

J
a
n

-2
0

J
a
n

-2
1

J
a
n

-2
2

J
a
n

-2
3

J
a
n

-2
4

J
a
n

-2
5

J
a
n

-2
6

P/E 12M Forward Average SD (+1) SD (-1)

mWIG40



GLOBALNE DOŚWIADCZENIE PROCENTUJE
GLOBALNE DOŚWIADCZENIE PROCENTUJE28

POPYT W BLOKACH STARTOWYCH
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WARTO MIEĆ EKSPOZYCJE CAŁY CZAS



Sł           ę:

J śli się st  suj sz p  cz s sp  kó , m sz z   uż   kcji!



ESALIENS

ul. Warecka 11A, 00-034 Warszawa

info@esaliens.pl

(+48) 22 337 66 00, (+48) 22 337 66 99

www.esaliens.pl

DZIĘKUJEMY ZA UWAGĘ!

www.facebook.com/ESA

LIENS

www.linkedin.com/company/es

aliens

www.youtube.com/channel/

UCN5OKchJ5453HB5_jOehAfg
https://www.instagram.com/esaliens_po

_godzinach/



Ważne informacje - przeczytaj uważnie

Jest to informacja reklamowa. Niniejszy materiał nie zawiera informacji wystarczających do podjęcia decyzji

inwestycyjnej. Promowana inwestycja dotyczy nabycia jednostek uczestnictwa. 
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  p zyszł ści. Wy iki fu  uszu  i  u z lę  i ją p   tku      ch  ó  k pit ł  ych    z  pł t z iąz  ych z   by   i m 

j    st k ucz st ict  . I  y i u l   st p  z   tu z l ży      i    byci     z   kupi  i  j    st k ucz st ict  , 

  t kż      i lk ści p b   ych  pł t m  ipul cyj ych i  ys k ści   l ż     p   tku. Wys k ść i z s  y ust l  i  

i p bi    i   sk z  ych  pł t z  i    p  sp kt i f  m cyj y lub    u ki  misji. Wys k ść st  ki  pł ty m  ipul cyj  j j st 

uz l ż i        ys k ści   k  y    j  pł ty    z s l    szystkich k  t ucz st ik   bjętych p    m  kumul cji  pł t 

z    i  z p  sp kt m i st tut m        fu  uszu.  u  usz  i        tują    liz cji z ł ż      c lu i   stycyj    ,   i 

uzysk  i   k  śl       y iku i   stycyj    . Ucz st ik fu  uszy musi liczyć się z m żli  ścią ut  ty p zy  jm i j części 

 pł c  ych ś   kó . Esaliens T I S.A.  zi ł     p  st  i    cyzji z   . 1 .0 .1     .,  y    j p z z K misję P pi  ó  

W  t ści  ych i Gi ł    b c i  K misj  N  z  u  i   s      .
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