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Juz we wrzesniu Polska przejdzie z indeksu rynkéw wscho-
dzacych FTSE (FTSE Emerging All Cap Index) do indeksu
rynkow rozwinietych (FTSE Developed All Cap Index).
Zmiana ta moze wywotac ruchy kapitatu na polskiej giet-
dzie w zwiazku z faktem, ze niektére fundusze traktuja te
indeksy jako benchmark, do ktérego dostosowuja swoje
portfele badZz odwzorowuja ich skiad. Z jednej strony mo-
zemy spodziewac sie podazy akcji ze strony funduszy in-
westujacych w rynki wschodzace, natomiast te fundusze,
ktére staraja sie odzwierciedli¢ sktad funduszy rynkéw
rozwinietych moga generowac popyt na polskie akcje. Nie-
stety wszystko wskazuje jednak na to, ze mozemy sie liczy¢
z odptywem kapitatu z polskiej gietdy.

Dodatkowo warto zauwazy¢, ze dla rynkéw wschodzacych
wazniejszym niz FTSE benchmarkiem sg indeksy MSCI,
gdzie Polska pozostanie rynkiem wschodzacym, co moze
ograniczy¢ skale odptywoéw. Czynnikiem, ktéry moze ogra-
niczy¢ odptyw kapitatu z GPW jest takze fakt, ze prawdo-
podobnie osiem spétek z indeksu WIG20 (PKO BP, PKN
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e Polska od wrzesnia rynkiem rozwinietym wg FTSE
e Duze spofki lepsze od matych
e ,Misie” tanie, ale nie rosng

Orlen, PZU, Bank Zachodni WBK, Pekao S.A., KGHM, LPP,
CD Projekt) zostanie wigczonych do indeksu Stoxx Europe
600, co moze wygenerowac dodatkowy popyt na te spotki
i wspierac obecny trend, w ktorym spotki wieksze zacho-
wuja sie na gietdzie lepiej, niz spétki mate i srednie.

W Polsce jesteSmy w trakcie sezonu publikacji wynikow
przez spotki gietdowe. Zbyt wczesnie jeszcze na ocene
cafosciowa, ale opublikowane juz raporty za Il kwartaf
i | pétrocze byly zadowalajace — wda¢, ze dobra sytuacja
makroekonomiczna przektada sie na wyniki. Jednoczesnie
jednak oczekiwania rynku wobec spétek sg wysokie.

Wyceny niektérych spotek, w szczegélnosci w segmencie
firm matych i $rednich, sa atrakcyjne, co jednak nie prze-
ktada sie na wzrosty kurséw akgji. Polskim ,misiom” nie
sprzyja duza podaz akcji na rynku. Mozna jednak oczeki-
wag, ze, o ile jesli nie zmieni sie trend globalny, po wyczer-
paniu sie obecnych Zrodet podazy akcji przyjdzie moment,
w ktérym i one rusza do gory.
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