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Indeks WIG20 rosnie
dzieki telekomom
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e Inflacja w Polsce bliska celu inflacyjnego

e Rekordowe wzrosty na akcjach Play, Orange
i Cyfrowego Polsatu

* Realna stopa procentowa w Polsce ujemna

Ryszard Rusak

Dyrektor inwestycyjny ds. akgji
w Union Investment TFI

Silne wzrosty w sektorze WIG - telekomunikacja

Czerwiec byt bardzo dobrym miesigcem dla rynku akcji po stabym maju.
Korekte obserwowalismy na wielu rynkach. Gietdy odreagowaty po reklasy-
fikacji i zmianach w strukturze uczestnikéw MSCI Emerging Markets.

Widzimy w Polsce silny ruch spotek telekomunikacyjnych. Liderzy: Orange
Polska, Play Communications i Cyfrowy Polsat — trzy gtéwne spoftki teleko-
munikacyjne rosty w czerwcu po 20 - 30 proc. Tym samym spétki telekomu-
nikacyjne okazaly sie najlepszymi inwestycjami w tym roku. W pierwszych
dwach kwartafach br. zyskaty ponad 40 proc.

Za gléwny czynnik sprawczy silnego odbicia spdfek telekomunikacyjnych
odpowiedzialne sa planowane podwyzki cen ustug sieci komérkowych. Do-
datkowo wptyw na wzrost kurséw akcji moze mie¢ komunikat Cyfrowego
Polsatu, ktdry zapowiedzial podniesienie stawek za udostepnianie swoich
pakietow telekomunikacyjnych sieciom kablowym juz od jesieni. Podwyz-
ka ma by¢ bardzo wysoka i wynies¢ ponad 100 proc. — od ok. 2,00 zt do
4,60 zt na uzytkownika za pakiet. Wprowadzona zostanie tez indeksacja cen
w przysztosci.

Wzrosty WIG20 to takze zastuga sektora bankowego. Znaczace wzrosty za-
notowaty akcje Pekao SA i PKO BP oraz PZU S.A., ktéry zyskuje na hossie
na obligacjach.
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Paradoksalnie po wczesniejszych wzrostach najstabszym ogniwem w czerw-
cu okazaly sie mate spotki wchodzace w skfad indeksu sWIG80.

Inflacja w Polsce blisko celu inflacyjnego

Inflacja w Polsce rosnie szybciej od oczekiwan. Dzi$ wynosi juz 2,6 proc. r/r
i zapowiada to wejscie w okres szerszego wzrostu cen. Juz nie tylko surow-
cow, ale np. paliwa czy zywnosci. Nakfada sie na to wiele czynnikéw, m.in.:
zamrozenie cen energii (czyli wzrost w przysztosci), rosnace koszty pracy.
Zaowocuije to kolejnymi podwyzkami cen. Za pare miesiecy mozemy osig-
gnac szacowana inflacje na poziomie ok. 3 proc. w warunkach braku zmian
lub obnizki stép procentowych przez RPP — moze to oznaczac ujemna czyli
realna stope procentowa.

Pomimo rosnacej inflacji Rada Polityki Pienieznej w Polsce nie zapowiada
podwyzek stop procentowych. Zdaniem prezesa NBP prof. Adama Glapin-
skiego nie ma obecnie podstaw zaréwno do podwyzszania jak i obnizania
stop procentowych.

Za oceanem FED, ktory jeszcze pot roku temu zapowiedzial podnoszenie
stop procentowych, teraz zmienit retoryke i zapowiada ich obnizenie. Rynek
spodziewa sie takiej decyzji juz podczas lipcowego posiedzenia Komitetu
FED i obnizenia stdp o 25 czy 50 punktéw bazowych. Prawdopodobienstwo
takiej obnizki szacowane jest na 100 proc.
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