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. Dobre wyniki sektora finansowego

o Spotki cykliczne krolowaty do czerwca, obecnie spotki wzrostowe
wracaja do gry

. Udane debiuty na warszawskim parkiecie

Banki i sektor finansowy

Pierwsze pdtrocze 2021 r. na GPW byto
znakomite — gldwne polskie indeksy
wzrosty po kilkanascie procent. Uwage
zwraca zwtaszcza wzrost wartosci bankéw
i catego sektora finansowego. Oczywiscie
w duzej mierze byt on pochodng niskich
wycen z poprzednich lat, jednak wpisuje
sie tez w dwa szersze trendy. Pierwszym
jest globalny powrdt inwestorow do spotek
cyklicznych — banki byly w pierwszym
potroczu jednym z najlepszych sektorow
na S$wiecie. Drugi aspekt jest lokalny
i zwigzany z dyskontowaniem przez
rynek roznych scenariuszy rozwigzania
sprawy kredytdw frankowych. Obecnie
wszystko wskazuje na to, ze banki zostana
obcigzone kwota rzedu trzydziestu Kilku
miliarddw ztotych, co w zestawieniu
z wczesniejszymi, wyzszymi szacunkami,
zostato odczytane jako wariant pozytywny.
Wiele bankdw utworzyto rezerwy i
w przypadku podpisania ugdd z klientami
na zamiang kredytow z frankowych na
zlotbwkowe, powinny znaczgco poprawi¢
wskazniki.

Po duzych wzrostach, pod koniec czerwca,

akcje bankow zaczety dostawac zadyszki.
Odczyt inflacji za czerwiec okazat sie
nieco nizszy od oczekiwan, co odsuneto
w czasie prawdopodobienstwo
podniesienia w Polsce stop procentowych,
Tymczasem to wiasnie na takg podwyzke
(jleszcze pod koniec tego roku lub
w przysztym) grali inwestorzy. Oczekiwania
rynkowe nie wynikajg tylko z sytuacji w
krajach osciennych — czyli podwyzek stdp
procentowych na Wegrzech, w Czechach i
w Rosji — sg rdwniez czesciowo powigzane
z sytuacjg na Swiecie. Banki centralne
(FED, ECB) mowig o przejsciowej inflacji.
Tymczasem nowy wariant koronawirusa
Delta oraz spowolnienie  programu
szczepien, powodujg obawy o powrdt
restrykcji, ktdre moga spowolni¢ proces
wychodzenia  $wiatowej  gospodarki
z recesji. Te obawy i oczekiwania s3
przyczyng korekty na wycenie bankdw.
Poki co raporty o wzrostach liczby
upadiosci firm w Polsce przechodza bez
echa. W dtuzszej perspektywie to zjawisko
moze mie¢ wptyw na sektor bankowy,
a szczegolnie na banki z duzg ekspozycja
na kredyty w niektorych sektorach. Na
razie jednak wigkszoS¢ bankow raportuje
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dobre wyniki i niski poziom rezerw.
Spotki wzrostowe

W innych sektorach mamy odwrdcenie
sytuacji z pierwszych kilku miesiecy tego
potrocza i powrdt inwestorow do spotek
wzrostowych. Na warszawskim parkiecie
dobrze to wida¢ na przykiadzie spotki
Allegro, ktdra w indeksie WIG20 byta jedng
zZ najstabszych inwestycji od poczatku roku
do czerwca. Spotka po bardzo dobrym
debiucie w pazdzierniku 2020 roku mocno
urosta w listopadzie, ale juz od 2021 r.
nieustannie tracita na wartosci. Tymczasem
w czerwcu wygast lockup na akcje Allegro,
inwestorzy liczyli na oferte akcji, do ktorej
nie doszto. Firma ma bardzo dobre wyniki,
pojawity sie nowe raporty inwestycyjne, po
ktérych JP Morgan podnidst wycene spotki.
0d miesigca kurs pomatu pnie sie do gory.
Inna duza spétka wzrostowa z indeksu
WIG20, CD Projekt Red wcigz czeka na
odwrocenie trendu. Informacje o powrocie
gry Gyberpunk do sklepu Sony oraz o tym,
ze w czerwcu byta najlepiej $ciggang grg
na Play Station 4 poki co nie majg przetozenia
na wyceng spotki. Jednak te wiadomosci
plus informacje o premierze nowego serialu
0 Wiedzminie na Netflix, powinny niebawem
zmieni¢ nastawienie inwestorow. Pozostajac
w branzy gier - spotka TEN Sqare Games
pare miesiecy temu podata informacje, ze
jest zainteresowana akwizycjami. Potem
pojawity sie pogtoski, ze spotka sama szuka
inwestora. Jednak w czerwcu ukazat sie
komunikat, ze TEN Sqgare Games kupita
wioskg firme produkujgcg symulatory lotéw
i chce rozwijac ich mobilng czeSc. Pytanie
jak to sie przetozy na przysztosc, poki co
jednak ta inwestycja wptyneta korzystnie
na kurs spotki.

Dobrze tez w innych branzach

Swietne wyniki ma firma Kruk. Spétka
podata dane o naktadach inwestycyjnych i
sptatach zaciagnietych zobowigzan. Wida¢
powrdt do inwestycji, co przetozyto sie na
wzrost kursu wyemitowanych przez firme
akgji.

Ciekawym  przykladem  spotki, ktdra
bardzo dobrze poradzita sobie z kryzysem

zwigzanym z pandemig jest LPP.
Po zamknieciu centréw handlowych firma
postawita na rozwdj cyfrowy i weszia
w omnichannel. Znaczaco zwigkszyli
sprzedaz swoich produktéw przez Internet,
a do otwarcia gospodarki przygotowali sie
uelastyczniajgc czynsze. Jest to Swietny
przyktad spotki, ktdra umie sobie poradzié
w kazdych warunkach i nawet z powaznego
kryzysu wychodzi wzmocniona.

Debiuty

Za udany nalezy uzna¢ debiut Pepco. Ta
dobrze w Polsce znana spotka dziatajaca
nie tylko w Europie Srodkowo-Wschodniej,
ale réwniez w Wielkiej Brytanii ma plany
podboju rynku wioskiego i hiszpanskiego.
Jej wyniki sg bardzo dobre.

Swaj debiut miat tez Shopper — akcje bardzo
dobrze sig¢ sprzedaty, byty duze redukcje
i niskie przydziaty, co jest sytuacjg korzystng
dla emitentow. Jednak nie wszystkie firmy
wchodzace na gietde cieszg sie takim
zainteresowaniem  inwestorow.  Spotka
Cavatina, budujgca biurowce byta zmuszona
do znacznego obnizenia ceny akcji (z ponad
35 zt do 25 zt za akcje), zanim udato im
sie je sprzedaé. Ten brak zainteresowania
spowodowaty niezbyt dobre perspektywy
na przysztos¢ dla tego rodzaju biznesu.

Sektor energetyczny

Sektor energetyczny tez tadnie rost w
pierwszym  pétroczu, jednak obecnie
wzrosty wyhamowaty. Jest to spowodowane
wiadomosciami 0 procesie wytgczania
aktywow weglowych. Juz wiadomo, ze
potrwa on dtugo i nie bedzie prosty. Rynek
grat na to, ze z takich firm jak Tauron, Enea
czy PGE do osobnej spotki zostang wyjete
aktywa weglowe wraz zadtuzeniem. Jednak
czy - i jesli tak, to kiedy - ten plan zostanie
zrealizowany — nie wiadomo, gdyz ktos te
kilkanascie miliardow kredytu musiatby
przejac.

Podsumowuijgc, trend wyglada pozytywnie,
czas na wakacje. Przy matej zmiennosci
i niskich obrotach, czekamy na okres
jesienny.
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Niniejszy materiat jest upowszechniany w celu reklamy lub promocji ustug $wi przez Generali Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (, Towarzystwo”). Towarzystwo dziata na podstawie decyzji
Komisji Papieréw Wartosciowych (obecnie: Komisja Nadzoru Finansowego) z dnia 1 czerwca 1995 r., nr decyzji KPW-4073-1\95. Informacje zamieszczone w niniejszym materiale nie stanowig rekomendacji inwestycyjnej.
Decyzje j i ia w fundusze i jne powinny by¢ j wylgcznie po sigzF i i inymi funduszy, zawieraj i 6f informacje w zakresie:
czynnikéw ryzyka, zasad sprzedazy jednostek uczestnictwa funduszy, tabele opfat i j oraz informacje Prospekty informacyjne, Kluczowe informacje dla Inwestoréw, Informacie dla Klienta AFI,

tabele optat, dane o ryzyku inwestycyjnym i podatkach dostepne sq na stronie www.generali investments.pl.
Niniejszy materiat zawiera opinig ekspercka. Towarzystwo nie ponosi i ciza skutki wynikaj $rednio lub posrednio z uzytku tresci zawartych w niniejszym materiale.




