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WCHODZIMY W FINAE WYNIKOW
Il KWARTALU

Maciej Kik
Zarzadzajacy funduszami akcji
Generali Investments TF

JesteSmy w trakcie sezonu publikacji wynikéw finansowych.
Spotki — szczegolne te mate — raczej rozczarowu;ja. Z kolei zgodnie
z oczekiwaniami banki poprawiajg wyniki nawet o kilka, kilkanascie
procent.

Gtosno bylo takze o kredytach konsumenckich. Zgodnie
zorzeczeniemTrybunatu Sprawiedliwosci UE w sytuacjiwczesniejsze]
sptaty kredytu konsumenckiego, kredytodawca powinien zwrdcic
tzw. ,front fee” i dodatkowe optaty ubezpieczeniowe, co jak dotgd
nie byto standardem.

Stabo wygladajg wyniki spotek przemystowych — spadajg marze
i spotki negatywnie zaskakujg zyskami. Odbija sie to na catym
sektorze MSP. Pozytywnym zaskoczeniem sg wyniki spétek
handlowych, zaréwno pod wzgledem nominalnym, jak i oczekiwan
analitykow. Dobre wyniki publikuje Dino Polska, ktdrego trajektoria
wzrostu jest bardzo dobra. Pozytywnie zaskoczyta takze Grupa
Eurocash, ktdra po niezbyt udanym okresie pokazata bardzo dobre
wyniki,

Wptyw na kondycje polskiej gospodarki mogg mieC takze
propozycje wyborcze. Obietnica wyborcza w postaci szybkiego

Koncowka sezonu publikacji wynikow spétek
Zapowiadany wzrost ptacy minimalnej moze
wplyngC na rynek pracy

¢ Niepewnos¢ w sprawie frankowiczow

wzrostu pensji minimalnej wywiera wptyw na firmy i sprawia, ze
rosnie presja na rynek pracy. Chociaz trzeba zauwazy¢, ze wiele
spétek broni sig tym, ze ich wynagrodzenia i tak sg wyzsze od ptacy
minimalnej. Nie mniej jednak, caty rynek pracy bedzie wywierat
presje na firmy. Z drugiej strony tak gwattowna podwyzka moze
wspiera¢ najubozszg czesé spoteczenstwa, co moze przetozy¢ sie
na wzrost konsumpcji. W sektorach, w ktdrych konkurencja jest
mniejsza, mozna spodziewac sie takze wzrostu cen.

Wiekszos¢ analitykéw spodziewa sie decyzji TSUE na korzySc
kredytobiorcéw. Niemniej jednak jej ostateczne skutki jeszcze
diugo nie beda znane, poniewaz orzeczenie nie bedzie wigzace.
Trudno oceni¢ w tej chwili, ilu kredytobiorcow faktycznie ztozy
pozwy i jakie bedzie podejscie polskich sadéw do tej sprawy.

Ostatnie tygodnie to czas poprawy sentymentu na rynkach
amerykanskich i oczekiwania na pozytywne wiadomosci
0 ztagodzeniu wojny handlowej. Spadto takze prawdopodobierstwo
twardego brexitu, co spowodowato, ze wzrdst apetyt na ryzyko —
wida¢ to gtéwnie w Stanach Zjednoczonych. W Polsce indeksy
takze odbity, jednak troche mniej niz na Swiatowych gietdach.
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