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o Bardzo dobre wyniki spétek za Il kwartat
. Dobre prognozy dla wzrostu gospodarczego
o 4. fala COVID-19 a prognozy dla rynku

Spotki raportujg wyniki za Il kwartat

Rozpoczat sie sezon publikacji wynikoéw
spotek gietdowych za Il kwartat 2021
roku. Wyniki dotychczas opublikowane
prezentujg sie bardzo dobrze. Jednymi
z pierwszych, kidére przedstawity dane,
sg niektore banki. Warto zaznaczy¢, ze
z uwagi na charakter swojej dziatalno-
$ci, sg one pewnego rodzaju papierkiem
lakmusowym odzwierciedlajgcym kondy-
cje gospodarki.

Po pierwsze, banki pokazuja niskie koszty
ryzyka. Oznacza to, ze kredyty sg prawidto-
Wo spfacane, czemu sprzyjaja niskie bez-
robocie i dobra kondycja finansowa przed-
siebiorstw. Niektdre z bankdw rozwigzujg
nawet rezerwy tworzone w czasie wybuchu
pandemii COVID-19, co moze pokazywac,
ze obecng $ciezke wzrostu oceniajg jako
trwatg. Banki sygnalizujg rowniez przy-
spieszenie dynamiki kredytowej, zardwno
w przypadku kredytdw hipotecznych, jak
i inwestycyjnych oraz leasingu. Zjawisko
to potwierdza tez ankieta, ktorg kwartalnie
prowadzi NBP.

Mozemy zatem przypuszczaé, ze wchodzi-
my w faze ozywienia gospodarczego, ktore
jest efektem nie tylko popytu konsumenckie-

go, ale takze stopniowo startujacych inwe-
stycji przedsiebiorstw.

Czy teraz jest dobry czas na inwestowanie
w akcje?

Wstepny odczyt inflacji opublikowany na
koniec lipca wynidst 5% r/r i byt wyzszy od
oczekiwanego przez rynek poziomu 4,7%.
Takie $rodowisko sprzyja inwestowaniu na
rynku akcji, poniewaz ta klasa aktywow po-
strzegana jest jako dobre zabezpieczenie
przed wzrostem cen i spadkiem wartosci
pienigdza. Dzieje sie tak, poniewaz przed-
siebiorstwa w odpowiedzi na rosngce koszty
podnoszg cenniki swoich produktow i ustug.
W rezultacie inflacja jest odzwierciedlona w
EPS-ach spotek (EPS — Earnings per share,
czyli zysk na akcje, jest to zysk netto przy-
padajacy na jedng akcje spoiki), ktdre rosng.
W srodowisku rosngcej inflacji spotki powin-
ny pokazywac adekwatnie wyzsze dynamiki
EPS-6w niz w bez inflacyjnym otoczeniu.
Potwierdzeniem tego zjawiska sg wyni-
ki za Il kwartat 2021 r. takich spétek, jak
m.in. Grupa Kety czy MFO S.A. Potwier-
dza to, ze rynek jest mocny i ze 4. fala
pandemii nie powinna mocno uderzy¢ w
gospodarke.



9= GENERALI

EEr> 2N INVESTMENTS

Prognozy dotyczace wzrostu PKB sg dobre
— mBank prognozuje wzrost na ten rok na
5,7%, a ekonomisci Banku Slaskiego na
5,4%. Jednoczesnie pandemia nie powinna
mocno uderzy¢ w gospodarke, 0 czym $wiad-
cza dane ptyngce z innych krajow, ktore szczyt
4. fali maja juz za sobg. Do nich nalezy m.in.
Wielka Brytania, w ktdrej zastosowano tylko
lokalne obostrzenia, a pomimo rosngce;j liczby
zakazen nie odnotowano wielu hospitalizacji
i zgonow. Jesli w przypadku Polski bedzie po-
dobnie, kolejna fala nie odbije si¢ mocno na
naszym wzroscie gospodarczym.

Na dobry scenariusz dla rynku akcji sktada-
ja sie wiec:

e Bardzo dobre wyniki bankow za Il kwar-
tat, ktdre ciggng w gore cata gietde.

MASZ PYTANIA?

Wyniki te mogg by¢ dodatkowo sty-
mulowane przez przewidywana lekka
podwyzke stdp procentowych o 15-20
p.b., ktéra moze nastgpi¢ jeszcze
w tym roku.

e (Oczekiwane mocne dynamiki EPS przy
raportowaniu wynikow przez kolejne
Spotki (z jednej strony mamy niskg baze
Z zesziego roku, a z drugiej — mocny
obecnie rynek). Spétki pokazujg, ze sg
w stanie duzo produkowaé i sprzeda-
wac w dobrych cenach. Je$li nie bedzie
mocnego uderzenia 4. fali, to perspekty-
wy dla lll'i IV kwartatu sg dobre.

e \Wysokie PMI (wskaznik wyprzedzajgcy
koniunktury) w Polce i strefie euro.

e [nflacja, ktdra wg przewidywan zostanie
z nami na dtuzej i bedzie utrzymywac sie
w gornych widetkach prognoz.
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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. Informacie zamieszczone w niniejszym materiale nie stanowia rekomendacji inwestycyjnej.
Decyzje i j i ia w fundusze i jne powinny by¢ ji wylacznie po iusig zF i i inymi funduszy, zawieraj i 6f informacje w zakresie:
czynnikow ryzyka, zasad sprzedazy jednostek uczestnictwa funduszy, tabele optat jnych oraz informacje Prospekty i jne, Kluczowe i je dia je dla Klienta AFI,
tabele optat, dane o ryzyku inwestycyjnym i podatkach dostepne sa na stronie www.generali investments.pl.
Niniejszy materiat zawiera opinig nie ponosi iedzialnosci za negatywne skutki

io lub posrednio z uzytku tresci zawartych w niniejszym materiale.



