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Nareszcie. Tak najkrécej mozna podsumowacd powrdt do task inwestoréw polskich
spotek o sredniej wielkosci. Po dtugim okresie nietaski, spowodowanej gtéwnie zmiang
polityki inwestycyjnej OFE oraz wojna na Ukrainie, a takze dominacji blue chips na
czele ze spbétkami energetycznymi, dobre fundamentalnie srednie spétki w ostatnich
tygodniach odzyskaty swéj dawny blask. Mamy nadzieje, ze nie tylko na chwile. | ze
taskawos¢ inwestoréw zatoczy szerszy krag, pozwalajgc odbudowad notowania takze
rzeszy mniejszych spétek.
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Wsrdd lideréw wzrostéw ostatnich tygodni znalazty sie firmy pokazujace (czesto od
wielu kwartatéw) najlepsze jakosciowo wyniki finansowe, takie jak: Amica, Forte,
Grajewo, Kety, Kruk czy Sanok. Ich notowania osiggnety nowe historyczne maksima.
Jest to przede wszystkim zastuga zarzadéw tych spétek, ktére od diuzszego czasu
usilnie pracujg nad wzrostem ich wartosci. Do tego trzeba bytoby dodac¢ fakt, ze
polskie firmy, szczegdlnie Srednie i mniejsze, staty sie w biezgcym roku relatywnie
tansze od zagranicznych odpowiednikéw. Prawdopodobnie po raz pierwszy od 15 lat,
kiedy OFE rozpoczety swojg dziatalnosc.

20140916 KRU 1 _rok

Promieniowanie zainteresowania inwestordw rozprzestrzenia¢ zaczeto sie réwniez na
niektére mniejsze podmioty, takie jak: Duon, Euco czy Votum. W ich przypadku
obowigzuje ta sama zasada - dobre wyniki przektadajg sie na wzrost kurséw. Ale
trzeba rowniez zauwazy¢, ze wiele maluchéw caty czas pozostaje niezauwazonych, co
tylko w niektérych przypadkach mozna ttumaczy¢ staboscig ich wynikéw finansowych,
a w wiekszosci - awersjg do niskiej ptynnosci obrotu.
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Na drugim froncie mamy duze spétki. W ubiegtym tygodniu dowiedzieliSmy sie, ze
firmy energetyczne beda ratowac kopalnie. Na czwartkowej sesji inwestorzy przezyli
zimny prysznic, chociaz pozniej informacje zdementowano i w piagtek ich kursy
odreagowaty. Inny ciekawy przyktad z Lotosu. Na GPW wybiera sie Polwax. | dobrze. Im
wiecej spotek, tym lepiej. Szkoput w tym, ze Lotos sprzedat spétke 2-3 lata temu za...
80m zt, a dzi$ wycenia sie jg na blisko 200m zt. Chwata tym, ktérzy zrobili tak dobry
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biznes. Duzy kolejny minus dla Lotosu, ktéry notabene wycigga teraz reke po kapitat
od inwestoréw na rynku.

Reasumujac, Srednie (i oby réwniez mniejsze) spoétki zaczynaja sie podnosi¢ po ciezkim
okresie. Najbardziej widowiskowo zachowujg sie notowania tych najsilniejszych
fundamentalnie. Przed nami niemata obnizka stép procentowych, ktéra réwniez
powinna bardziej stuzy¢ temu segmentowi rynku. Oczywiscie, nie zapominajmy o
0gélnym przegrzaniu koniunktury na globalnym rynku akcji i obligacji. Silniejsza
korekta na swiecie dobrze by wszystkim zrobita. GPW réwniez.

Autor jest takze profesorem nadzwyczajnym w Szkole Gtéwnej Handlowej w
Warszawie.

Niniejszy materiat ma charakter wytgacznie edukacyjno - informacyjny / promocyjny i
stanowi on wyraz wtasnych ocen, przemyslen | opinii autora (autorow). Niniejszy
materiat nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna Ilub
sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Podane informacje nie mogg byc¢
traktowane jako ustuga doradztwa inwestycyjnego lub innego typu doradztwa, w tym
Swiadczenia pomocy prawno - podatkowej. Podane informacje nie stanowig oferty w
rozumieniu Kodeksu cywilnego ani publicznego proponowania w rozumieniu ustawy o
ofercie publiczne.

Autor (autorzy) niniejszej publikacji oraz Quercus TFI S.A. dotozyli nalezytej starannosci
w celu zapewnienia, aby zawarte w niej informacje byty rzetelne i oparte na
wiarygodnych Zrédtach. Niemniej jednak autor (autorzy) niniejszej publikacji oraz
Quercus TFl S.A. nie ponoszg odpowiedzialnosci za jej prawdziwos¢ i kompletnosc¢
informacji, ani za wszelkie szkody moggce powstac w wyniku wykorzystania niniejszej
publikacji lub zawartych w niej informacji.
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