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Inwestorzy stali sie bardziej wybredni
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* Inwestorzy przestali ,$lepo” kupowac wszystkie spotki z WIG20. Obecnie zwracaja
uwage nie tylko na plynnos¢, ale tez na fundamenty.

« Otoczenie dla polskich akcji pozostaje sprzyjajace.

« Konncowka roku powinna by¢ lepsza dla wybranych mniejszych spoétek z GPW.
Warunkiem jest poprawa wynikéw finansowych w trzecim kwartale.

Tomasz Matras, zastepca dyrektora inwestycyjnego ds. akcji Union Investment TFI

Tegoroczna sita blue chipéw jest imponujaca. Pomimo delikatnych spadkéw obserwowanych we wrze$niu, WIG20
wciaz jest na solidnym plusie. Ostatnio zauwazylismy jednak istotng zmiane jakosciowa. Inwestorzy stali sie
bardziej wybredni. Nie kupuja juz hurtem wszystkich spétek z WIG20 tylko dlatego, ze charakteryzuja sie wysoka
ptynnoscia. Zaczynaja coraz uwazniej patrze¢ na fundamenty — wyniki raportowane przez poszczegélne blue
chipy oraz perspektywy dla poszczegélnych sektoréw. Obrazuja to notowania z ostatniego miesigca. Podczas gdy
rafinerie i spétki chemiczne byly mocne, energetyka i banki juz nie.

W najblizszym czasie trzeba sie nastawic¢ na bardziej selektywne podejscie do inwestowania w WIG20, chociaz
w dalszym ciggu przewazaja argumenty za wzrostami. Gospodarka jest na fali wznoszacej, a akcje duzych spétek
nie sa jeszcze drogie. W USA osiggamy kolejne szczyty na gietdowych indeksach. Ostatnio poprawif sie takze
sentyment na gietdach w Europie.

Wybrane ,misie” pokaza pazur

Indeks WIG20 od poczatku roku wcigz prezentuije sie znacznie lepiej niz indeksy grupujace Srednie i mate spétki.
Natomiast juz w koricéwce roku gietdowe , misie” moga odzyska¢ nieco blasku. Sygnat do odbicia powinny dac¢
lepsze wyniki finansowe za trzeci kwartat. Oczywiscie ich poprawa bedzie dla spétek sporym wyzwaniem —

nie tak tatwo w ciaggu zaledwie kilku miesiecy uporac sie z rosngcymi kosztami pracy czy surowcow i zwiekszyc¢
zyskownos¢ biznesu. Z rozmoéw ze spotkami wiemy jednak, ze w wielu z nich trwaja intensywne prace, ktére maja
dostosowac ceny towaréw i ustug do nowych warunkéw. Na korzy$¢ mniejszych firm przemawia tez stabilizacja
kursow walutowych. Z pewnoscia cieszy ona eksporteréw i spotki osiggajace przychody w innych walutach.

Odbicie w segmencie srednich i matych spétek powinna dodatkowo wesprzec¢ gra inwestoréw pod tzw. efekt
stycznia. W styczniu wielu inwestordw, szczegolnie instytucjonalnych, wdraza w zycie nowe strategie inwestycyjne
i uzupetnia swoje portfele akcjami perspektywicznych spétek. Zwiekszony popyt skumulowany w krétkim czasie
potrafi wywofa¢ dynamiczne wzrosty cen i gietdowych indeksow.
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Jest jeden warunek — spétki beda musiaty spetni¢ swoje obietnice dotyczace zyskéw i udowodnic, ze potrafia sie
dostosowac do trudniejszego otoczenia rynkowego. Trzeba miec¢ swiadomos¢, ze ta sztuka nie uda sie wszystkim.
Dlatego, podobnie jak w segmencie blue chipéw, nalezy postawi¢ na doktadna selekcje.

Niniejszy materiat jest upowszechniany w celu reklamy lub promocji ustug swiadczonych przez Union Investment Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo").
Towarzystwo dziata na podstawie decyzji Komisji Papieréw Wartosciowych (obecnie: Komisja Nadzoru Finansowego) z dnia 1 czerwca 1995 ., nr decyzji KPW-4073-1\95. Informacje
zamieszczone W niniejszym materiale nie stanowia rekomendacji inwestycyjnej. Decyzje inwestycyjne dotyczace inwestowania w fundusze inwestycyjne powinny by¢ podejmowane
wyfacznie po zapoznaniu sie z Prospektami informacyjnymi funduszy, zawierajacymi szczegétowe informacje w zakresie: czynnikow ryzyka, zasad sprzedazy jednostek uczestnictwa
funduszy, tabele optat manipulacyjnych oraz informacje podatkowe. Prospekty informacyjne, Kluczowe informacje dla Inwestoréw, Informacje dla Klienta AFI, tabele optat, dane o ryzyku
inwestycyjnym i podatkach dostepne sa na stronie www.union-investment.pl.

Niniejszy materiat zawiera opinie ekspercka. Towarzystwo nie ponosi odpowiedzialnosci za negatywne skutki wynikajace bezposrednio lub posrednio z uzytku tresci zawartych
W niniejszym materiale.
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