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Mate i Srednie spotki WXE\'\qz

trzymaja sie mocno

Maciej Kik
Zarzadzajacy funduszami akgji
w Union Investment TFI

Rynki akcji od poczatku roku zachowuija sie dos¢ dobrze, przede
wszystkim w odniesieniu do matych i srednich spéfek. Pojawity
sie naptywy nowych srodkéw do funduszy, co pomaga rynkom
w sytuacji ograniczonej ptynnosci.

Po publikacji najnowszych danych makroekonomicznych na-
stroje na rynku poprawily sie. Zarysowafa sie jednoczesnie duza
polaryzacja, bo: z jednej strony duze spotki raportuja stabe wy-
niki, a mniejsze i $rednie opublikowaty dobre wyniki, powyzej
oczekiwan. To ostatnie moze wynikac z kilku czynnikéw. Przede
wszystkim mniejsze i $rednie spdtki zawodzity przez ostatnie kil-
ka kwartatow, a teraz poki co ich wyniki sa zdecydowanie lep-
sze niz oczekiwania wyrazone w konsensusie analitykow. Dzieki
temu indeks sWIG80 urdst juz o 13 proc. od poczatku roku.

Polskie dane makroekonomiczne sg zadziwiajaco mocne, nie wi-
dac zapowiadanego spowolnienia gospodarczego, mimo Ze jego
symptomy juz widzimy w Niemczech, u naszego najwiekszego
partnera gospodarczego. Wchodzimy jedoczesnie w okres wy-
borczy, pojawiaja sie rézne propozycje politykéw zwigzane np.
z pakietami socjalnymi, ktérych celem jest transfer znaczacych
$rodkéw finansowych do obywateli. Zapowiadane przez polity-
kéw dodatkowe pienigdze w portfelu Polakéw pomoga spétkom,
ktorych gtéwnymi klientami sg konsumenci detaliczni, takie jak
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Mate i srednie spotki odnotowuja wyraznie
lepsze od wiekszych podmiotow wyniki

Pogorszenie koniunktury w Niemczech w Polsce
jeszcze nie zauwazalne

np. branza spozywcza, handlowa, odziezowa, obuwnicza czy
ustugowa. Kursy spétek z tych sektoréw ostatnio dobrze sobie
radza.

Na sektor handlowy pozytywnie wplywa tez scenariusz, méwig-
cy o wycofaniu sie rzadzacych z zaostrzenia lub wrecz ztagodze-
niu zakazu handlu w niedziele (np. do poziomu takich rozwigzan,
jakie obowiagzywaty w 2018 r.). Rok temu spotki handlowe zarze-
kaly sie, ze zakaz handlu w niedziele nie bedzie miat wptywu na
ich wyniki. Zakfadajac, ze sprzedaz roztozy sie na pozostate dni
tygodnia, ale w wynikach catej branzy wyraznie widac, ze zakaz
handlu negatywnie wptynat na ich wyniki finansowe. Likwidacja
lub ograniczenie zakazu z pewnoscig pomoze branzy handlowej.

Cho¢ duze spotki pokazaty w sezonie wynikéw wyraznie stabsze
raporty, to nalezace do tej grupy banki ujawnity relatywnie do-
bre wyniki, nieco powyzej konsensusu analitykéw. Czynnik ten
nie ma jednak wiekszego znaczenia, bo w ostatnich tygodniach
zmienita sie retoryka NBP. Nie spodziewamy sie juz podwyzek
stop procentowych, co dziata negatywnie na kursy bankéw.

Union Investment TFI S.A. (, Towarzystwo") dziata na podstawie decyzji Komisji Papieréw Wartosciowych (obecnie:
Komisja Nadzoru Finansowego) z dnia 1 czerwca 1995 r., nr decyzji KPW-4073-1\95.



