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Mate spotki wcigz bez przetomu

Union

Investment

e Wyceny mniej wazne, liczy sie sentyment

e Ciekawe okazje w mWIG40

* Wieksze spotki wcigz radzg sobie lepiej

Ryszard Rusak

dyrektor inwestycyjny ds. akgji
Union Investment TFI

Sentyment na gietdach swiatowych wyraznie sie pogorszyt
— weszlismy w faze odwrotu od ryzyka (risk-off), co sprawi-
to, ze indeksy globalne zanotowaty spadki, zblizajac sie tym
samym do nastrojéw panujacych na GPW.

Usrednione wyceny na naszym lokalnym rynku nie sg wy-
sokie; cho¢ nie nalezg tez do wyjatkowo niskich. Jednak na
obecnym etapie wyceny wydaja sie mie¢ drugorzedne zna-
czenie wobec rynkowego sentymentu. Niektére spétki na
rynku notowane sg obecnie z jednocyfrowymi wskaznikami
C/Z i nie skiania to uczestnikéw rynku do inwestycji, a przy
dobrym sentymencie ten sam wskaznik na poziomie 17-18
nie zniecheca do kupowania akgji. Rynkowy sentyment wy-
daje sie wrecz by¢ najwazniejszym czynnikiem w przypadku
matych spétek notowanych na GPW.

Wstrzymanie mozliwosci wykupow certyfikatow FIZ w jed-
nym z TFl do korica lutego 2019 roku jest niekorzystna infor-
macja dla catego rynku. Oznacza to, ze zwiekszona podaz,
ktora od tygodni cigzy rynkowi, moze potrwac dtuzej. Moze
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by¢ to szczegdlnie dotkliwe dla sektora matych spotek, ktére
dosc¢ chetnie byly wybierane do portfeli lokalnych TFI. W tym
sektorze trzeba przyja¢ bardzo selektywne podejscie do in-
westycji — najciekawiej wygladaja te spétki, ktére mimo ro-
snacych kosztéw potrafig utrzymac efektywnosc operacyjna.

Jednoczednie warto podkresli¢, ze na tle mniejszych spotek
lepiej wygladaja spétki srednie (mWIG40). Negatywny czyn-
nik podazowy powinien ich dotyczy¢ w mniejszym stopniu.
W dodatku mamy tam kilka ciekawych spotek — dwa duze
banki ING i Millennium, Amrest, Benefit Systems czy Dino
Polska, ktére ma szanse dotaczy¢ do najwiekszych spoétek
warszawskiej gietdy.

Najwieksze spotki wciaz radza sobie lepiej niz te mniejsze.
W ujeciu sektorowym warto sie przyjrze¢ bankom (poten-
cjalna gra pod wzrost inflacji oraz podwyzki stép procen-
towych) oraz spotkom energetycznym (potencjat rychtego
wzrostu cen energii).
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