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Indeks GIP60: Gietdowy Indeks Produkcji wzrést o 4,32% w maju pokonujac WIG

Na koniec maja Gietdowy Indeks Produkcji (GIP60) osiggnat wartos¢ 925,73 punktéw, co dato solidny
4,32% wzrost wartosci w stosunku do kwietniowych 887,39 pkt. Tym samym GIP60 wykazat sie
znacznie lepszym wynikiem od indeksu szerokiego rynku WIG, ktdéry stracit w tym samym czasie 0,6%.
Po kwietniowym odptywie kapitatu w kierunku inwestycji mniej ryzykownych, polskie akcje powoli
wracaja do tfask i wyglada na to, ze spétki przemystowe po raz kolejny jako jedne z pierwszych zwrdcity
uwage inwestorow z warszawskiej Gietdy Papierow Wartosciowych.

Analitycy z DSR podsumowali Gietdowy Indeks Produkcji (GIP) za miesigc maj. W ponizszym komunikacie
dr Maciej Zareba - analityk i wspéttworca GIP, z DSR S.A. pisze:

»Maj byt kolejnym miesigcem, w ktérym spétki notowane na GPW doswiadczaty negatywnego
sentymentu do rynku, w wyniku czego wiekszo$é indeksdw zamkneto miesigc ponizej wartosci z konca
kwietnia. Indeks matych spdtek SWIG80 spadt o 2,1%, zrzeszajgcy Srednie spotki MWIG40 nieznacznie
lepiej gdyz spadt o pdt procenta, a indeks WIG20 zrzeszajgcy najwieksze spotki z naszej gietdy znalazt sie
nizej o0 0,8%. W tych niekorzystnych warunkach, wyjgtkowo korzystnie dla swoich inwestoréw zachowaty
sie papiery spoétek z branzy chemicznej (WIG-CHEMIA zyskat 15%) i odziezowej (WIG-ODZIEZ 10,2%
wyzej), a niewiele gorzej poradzity sobie spétki z branzy budowlanej (WIG-BUDOWNICTWO urdst w
miesigc o 8,5%) i spotki z Ukrainy (WIG-UKRAINA +5,9%). Na przeciwlegtym biegunie znalazty sie
niedawni liderzy wzrostow czyli spétki farmaceutyczne (WIG-LEKI -8,3%) i gamingowe (WIG-GRY -7,7%).

Za zesztomiesieczny sukces Gietdowego Indeksu Produkcji odpowiadajg gtdwnie polscy producenci z
branzy chemicznej i odziezowej, gdyz srednia miesieczna stopa zwrotu na akcjach tych spétek z GIP60
wyniosta w tych grupach odpowiednio 2,7% i 4,6%. Réwniez polscy producenci z branzy metalurgicznej
mogg pochwali¢ sie przyzwoitg srednig stopg zwrotu z inwestycji, ktéra wyniosta 4,17%, wspierajac
wzrost indeksu GIP60 w maju. Zdecydowanie stabszy okres zaliczyli producenci motoryzacji (Srednia -
5,93%), farmaceutykow (-5,1%) oraz przetworcy drewna (-5,06%).

Liderzy polskiego przemystu rosng w site

Najlepsza polska spotka produkcyjna pod wzgledem majowej stopy zwrotu (wzrost o 55,8%) okazat sie
BORYSZEW S.A. czyli nalezagca do Romana Karkosika grupa przedsiebiorstw zajmujgcych sie produkcjg
komponentéw dla sektora motoryzacyjnego, materiatéw chemicznych wsrdd ktérych najpopularniejszym
jest chyba ptyn chtodniczy Borygo, ale takze tlenkéw metali i elementéw metalowych. Posiadajgca blisko
40 zaktadéw produkcyjnych zlokalizowanych w 14 krajach i zatrudniajgca blisko 12 tysiecy pracownikow
grupa osiggneta w | kw. 2022 roku 31,9 mIn zt zysku netto, ktéry wypracowata przy przychodach rzedu
1,7 mld zt (17% wzrost w stosunku do | kw. ubiegtego roku) i 100 min zt EBITDA (+9% rdr). Jak podaje
spotka, pozytywne wyniki finansowe grupy byly efektem bardzo dobrej sytuacji na rynku stali oraz metali
kolorowych — znaczgcy wzrost popytu krajowego na rynku metali pozwolit spdétce zminimalizowac
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negatywny wptyw trudnej sytuacji w branzy motoryzacyjnej. Wyniki wywindowaty kurs akcji spotki w
trakcie kilku pierwszych sesji miesigca, ujawniajgc znaczne niedoszacowanie wzgledem potencjatu
dochodowego w kolejnych kwartatach, tym bardziej, ze oczekiwana jest poprawa réwniez na rynku
motoryzacyjnym. Nie bez znaczenia dla kurs akcji spétki jest rowniez zapowiedZ wyptaty solidnej
dywidendy.

Miejsce drugie na podium majowej klasyfikacji spdtek z GIP60 zajeta GRUPA AZOTY za miesieczny wzrost
ceny akcji 0 26,25%. Réwniez w przypadku tej grupy mamy do czynienia ze znaczacg poprawg wynikéw
za | kwartat w poréwnaniu z analogicznym okresem ubiegtego roku. Wzrost przychodow z 3,4 mid zt do
6,82 mld zt pozwolit na wzrost zysku netto z 80 min zt ponad 1 mld zt. Pozytywnym bodZcem dla kursu
akcji powinno by¢ tez zainteresowanie spotki technologig SMR (ang. Small Modular Reactor), czyli maty
reaktorow jgdrowych, ktére mogtyby zasilaé zaktady spétki w stabilng i niskoemisyjng energie — zgodnie z
zatozeniami, tgczna moc nowych OZE w 2030 roku osiggnie w grupie poziom 380M MW, co powinno
ograniczy¢ koszt zakupu energii o ponad 200 min zt w skali roku.

Trzecie miejsce w klasyfikacji GIP60 przypadto spdtce ZPUE S.A. za wzrost ceny akcji o 14,23%, do
poziomu 273 zt za akcje. Spodtka specjalizuje sie w segmencie produkcji kontenerowych stacji
transformatorowych, gtéwnie dla sektora energetycznego, ale takze dla spotek z sektora produkcyjnego.
Takze w przypadku tej spotki wyniki za | kwartat miaty decydujacy wptyw na przyciggniecie uwagi
inwestoréw. Wzrost przychoddéw z 148 min zt do 212 min zt pozwolit spétce poprawié wynik operacyjny z
7 min zt do 20 min zt a wynik netto z 5,4 min zt do 14 min zt.

Generalnie niemal potowie spoétek z indeksu GIP60 udato sie poprawi¢ wyniki za | kwartat i wycene
rynkowg w maju, co na tle chimerycznej GPW nalezy uznac za przyzwoity wynik. Do lideréw wzrostu
moze dotgczy¢ niedtugo spétka Lubawa, ktérej inwestycje powinny pozwoli¢ wykorzystaé okazje, jaka dla
spotki stworzyta wojna na terenie Ukrainy — kurs akcji tej spétki po poczatkowym 400% wzroscie spadt juz
o niemal potowe i najprawdopodobniej bedzie pozytywnie reagowaé na dobre wyniki w kolejnych
kwartatach.

Minorowe nastroje w przemysle

Jeszcze w kwietniu produkcja sprzedana przemystu byta wyisza o 13% rdr — najbardziej wzrosta
produkcja débr powigzanych z rynkiem energii (27,3% rdr), produkcja débr konsumpcyjnych nietrwatych
(14,8% rdr) oraz ddébr inwestycyjnych (12,9% rdr) zmniejszyta sie natomiast produkcja dobr
konsumpcyjnych trwatych o 1,2% rdr. Niestety w poréwnaniu z marcem br. produkcja sprzedana
przemystu w kwietniu spadta 0 11,3%. Nie jest to jakims$ wielkim wydarzeniem, gdyz zwykle produkcja w
kwietniu jest nizsza od marca, ale sita spadku przypomina te z 2020 roku i to juz jest niepokojgcy sygnat.
Tym bardziej, ze w maju nastgpit dalszy spadek produkgcji, a to juz nie zdarzato sie zbyt czesto w historii.

Opdinienia w dostawach i wysoka inflacja destabilizujg rynek, co doprowadzito w ostatnim miesigcu do
znaczacego spadku produkcji oraz nowych zaméwien. Przetozyto sie to na dalsze obnizenie sie nastrojow
wsréd kadry zarzadzajgcej spotek z sektora — indeks PMI® spadt z 52,4 do 48,5 punktéw na koniec maja,
przekraczajgc tym samym neutralng granice 50 punktow i wkraczajgc w rejony pesymizmu
gospodarczego z wartoscig najgorszg od pazdziernika 2020 roku. Spadek zamowien i sprzedazy, jak
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wynika z odpowiedzi ankietowanych kierownikéw, dotyczyt zaréwno kanatéw krajowych jak i
eksportowych. Doszukujgc sie pozytywdédw obecnej sytuacji nalezy zwrdci¢ uwage na niewielkie
zahamowanie wzrostu cen zaopatrzenia oraz mniejsza czesto$¢ opdznien w dostawach, co moze
przetozy¢ sie na powrdt na Sciezke wzrostu popytu na polskie produkty.

Negatywne nastroje w przemysle nie sg tylko naszym zmartwieniem. J.P.Morgan Global Manufacturing
PMI™ zanotowat co prawda wzrost wartosci z 52,3 do 52,4 i znajduje sie ciggle powyzej neutralnej
granicy 50 punktéw, ale sktadowa indeksu odpowiadajgca za badanie poziomu produkcji zanotowata
spadek drugi miesigc z rzedu, podobnie w przypadku nowych zaméwien eksportowych. W Strefie Euro
PMI® utrzymuje sie ciggle powyzej 50 punktow, ale spada notujac wielomiesieczne minima.

Do pozytywow nalezy zaliczy¢ na pewno poprawe warunkdw w przemysle chidskim, gdzie nastroje
dziatéw zakupowych poprawity sie trzeci miesigc z rzedu, co daje nadzieje na ztagodzenie probleméw z
zaopatrzeniem réwniez u nas. Réwniez wzrost produkcji w Stanach Zjednoczonych zasygnalizowany
przez wskazniki PMI i ISM, moze zwiastowaé poprawe warunkdéw w przemysle globalnym.

Przyzwoite wyniki gietdowe polskich wytwércdw w maju nie mogg przestoni¢ nam probleméw, ktére w
tym samym czasie trapity nasz rodzimy sektor produkcyjny. Obecnie obserwujemy spadek zamdwien i
jesli w tej materii nie zaobserwujemy poprawy, to nalezy zastanowic sie powaznie nad starym gietdowym
porzekadtem, ktére sugeruje sprzedaé akcje w maju i nie wraca¢ przed koncem wakacji.”

%k ok

Gietdowy Indeks Produkcji to wspdlne przedsiewziecie firmy DSR, serwisu analitycznego
»Produkcja.Expert” oraz Wydziatu Informatyki i Zarzadzania Politechniki Wroctawskie;j.

Indeks obejmuje 60 spétek produkcyjnych notowanych na Rynku Podstawowym GPW i pokazuje zmiane
nastrojéw inwestoréw w stosunku do spétek z branzy produkcyjnej. Ze wzgledu na precyzyjng analize
wynikéw poszczegélnych przedsiebiorstw produkcyjnych indeks GIP moze stanowi¢ wiarygodny
barometr faktycznego stanu sektora produkcyjnego.

Gietdowy Indeks Produkcji jest indeksem typu cenowego, wiec przy jego kalkulacji nie uwzglednia sie
dochodéw z tytutu dywidend. Za dzied bazowy (pierwszy dzien publikacji, w ktdrym indeks przyjat
warto$¢ 1000) zostat uznany dzien 1 stycznia 2016 roku.
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