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Nawet bez Swiezego kapitatu ,,misie” prezentujg sie lepiej

Dobrze zbudowany
portfel oparty'na
akcjach ,misiow"” moze
wypracowac w tym roku
dodatnig stope zwrotu -
nawet bez swiezego
kapitatu.
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Niedawno zakonczyf sie sezon publikacji wynikéw spoétek za | kwartat 2016 r. Jak
w skrocie mozna go podsumowac?

Wyniki najwiekszych spotek okazaly sie ponizej oczekiwan. Zaréwno przychody, jak i zyski blue chipéw spadty
o kilkanascie procent. Na tym tle wyr6znity sie mate i srednie spétki z indeksu mWIG80 i SWIG80, ktore poprawity
swoje zyski $rednio 0 20%.

Jakie spofki i segmenty rynku wyréznity sie in plus, a jakie in minus?

Z jednej strony bardzo stabo wypadty wyniki bankow i spétek energetycznych, ktére w gtéwnej mierze staty za
wspomnianymi spadkami zyskdw blue chipéw, z drugiej strony pozytywnie zaskoczyli eksporterzy i to zaréwno

z sektora przemystowego (Alumetal, Wielton, ZETKAMA, Kety), jak i innych sektoréw (CD PROJEKT, CI Games czy
AmRest).

Po pierwszym kwartale pewne jest to, ze ponownie zarysowuije sie przewaga na korzys¢ matych spétek. | to wiasnie
ten segment caly czas obstawiamy jako najbardziej perspektywiczny z inwestycyjnego punktu widzenia.

Czy méwimy o silnym czy o relatywnym — na tle duzych spétek — potencjale ,,misiow”?

W obecnych warunkach niestety trudno oczekiwac silnej hossy i to pomimo nieztych fundamentéw. Kluczowym
problemem polskich ,misiéw” jest negatywny globalny sentyment. Inwestoréw niepokoi m.in. ryzyko opuszczenia
Unii Europejskiej przez Wielka Brytanie. Nie pomogly takze decyzje podjete na kwietniowym posiedzeniu
amerykanskiej Rezerwy Federalnej. Fed napedzit rynkom strachu zapowiedziami podwyzek stop procentowych

w USA nawet w czerwcu, gdyby scenariusz Brexitu sie nie zrealizowat. Niesprzyjajacy klimat inwestycyjny skutkuje
brakiem naptywu kapitatu do akcji. A to warunek konieczny, zebysmy z funduszu matych i srednich spétek mogli
osiggnac¢ dwucyfrowe stopy zwrotu. Warto jednoczesnie zauwazyc, ze dobrze zbudowany portfel oparty na akcjach
.Misiow” moze wypracowac¢ w tym roku dodatnia stope zwrotu — nawet bez $wiezego kapitatu.

Nawet w takim otoczeniu rynkowym?

0 ile otoczenie drastycznie sie nie pogorszy, to tak. Mate i Srednie spdtki nie sa narazone na ryzyko polityczne (lub
tylko w ograniczonym stopniu) i mozna wsrdd nich znalez¢ sporo perspektywicznych i atrakcyjnie wycenionych
firm. Powinna je tez wspiera¢ wcigz dobra kondycja polskiej gospodarki. W drugiej potowie roku PKB w Polsce
powinno rosnac¢ szybciej, stymulowane impulsem w postaci programu ,Rodzina 500 plus”. Wieksza konsumpcja
zdecydowanie szybciej przetozy sie na poprawe zyskéw mniejszych firm. W dalszej czesci roku powinnismy tez
obserwowac lepsze zachowanie spétek eksportowych — gtéwnie za sprawa ostabienia zlotego.
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