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INWESTORZY WOLA SPOLKI PRZEJRZYSCIE KOMUNIKUJACE SIE Z RYNKIEM

Rozmowa z Michatem Witkowskim, Analitykiem Zespotu Wsparcia Analitycznego Domu Maklerskiego
BZ WBK S.A.

Wedlug jakich kryteriow dobiera Pan branze i spolki, ktorym poswi¢ca Pan pozniej swoje

raporty i informacje ze spolek?

Meritum w skomplikowanej globalnej sytuacji gospodarczej stanowiq solidne fundamenty, stabilny
cash flow, silna pozycja spotki na rynku, na ktorym dziata i relatywnie niska wycena wobec spotek
poréownywalnych zarowno w Polsce, jak i za granicq. Na tej podstawie wybieramy tematy do naszego

dziatu ,, Ocen spotek” oraz ,,Z ciekawych spotek”.

Moze ma Pan swojg recepte na to, jak wybra¢ branze pod inwestycje?

W tym celu opieram sie glownie na strategii rotacji sektorowej, ktéra zawiera sie w odpowiednim
pozycjonowaniu portfela w celu wykorzystania nastepnego ruchu na rynku. W skrocie polega to na
przewazaniu poszczegolnych sektorow (np. przemyst spozywczy, farmaceutyczny) relatywnie do
benchmarku w celu antycypowania nadchodzqcej fazy cyklu koniunkturalnego. Inwestorzy
wykorzystujqcy strategie rotacji sektorowej starajq sie wykorzystac¢ trendy na rynku akcji podczas
oczekiwanych zmian w fazach cyklu koniunkturalnego. Przed probq zastosowania tej strategii nalezy
w petni zrozumie¢ jak czynniki makroekonomiczne wplywajq na indywidualne sektory, a przez to
rowniez na ceny akcji spotek z tychze sektorow. Nalezy mieé rowniez na uwadze, iz fazy cyklu

koniunkturalnego sq antycypowane przez cykl gieldowej koniunktury.

Jak ocenia Pan jako$¢ analityczng informacji upublicznionych przez spotki gieldowe? Czy jest

ona wystarczajgca, aby na ich podstawie dokona¢ trafnej oceny perspektyw rozwoju?

W ostatnich latach zarzqdzajacy spotkami coraz wiekszq uwage przywiqzujq do zasad Corporate
Governance. Na tym polu w dalszym ciqgu polski rynek w porownaniu do rozwinietych znacznie
odstaje. Niemniej jednak warto podkresiic, iz z natury inwestorzy wykazujq wickszq skionnosé
inwestowania w spotki prowadzqce przejrzystq polityke informacyjng, gdyz to pozwala im w lepszym

stopniu oceni¢ sytuacje danego podmiotu.
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Czy moze wskaza¢ Pan przyklady spoélek, ktére w sposéb modelowy tworza raporty okresowe

i warto bra¢ z nich przyklad?

Do takiego grona nalezy zaliczy¢ z pewnosciq wiekszos¢ spotek wehodzacych w sktad indeksu WIG20.

Czy generalnie mozna stwierdzi¢, ze jako$¢ inwestowania przez inwestorow indywidualnych
zmienia si¢ na lepsze? Czy wyciagneli wnioski z kryzysu, chetniej korzystaja z nowych narzedzi

inwestowania, a w swoje decyzje inwestycyjne podejmujg w sposob bardziej Swiadomy?

Jakos¢ inwestowania przez klientow detalicznych to sprawa indywidualna. Z reguly uczq sie oni
najwiecej, gdy ich inwestycje przynoszq straty. Dociekajq wowczas, jakie bledy popetnili przy doborze
danej spotki (bqdz instrumentu) do swojego portfela. Tym niemnie,j podczas ostatniej bessy inwestorzy
w wielu przypadkach zlekcewazyli sygnaly o pogarszajqcej sie sytuacji w gospodarce Swiatowej, co
mozna sklasyfikowac jako niedostateczng umiejetnos¢ wykorzystywania w inwestowaniu dostepnych
powszechnie statystyk makroekonomicznych. Jako instytucja zdajemy sobie doskonale sprawe, iz dla
Zdecydowanej wiekszosci inwestorow indywidualnych rynek kapitalowy nie jest glownym ZzZrodiem
utrzymania, a jedynie sposobem na pomnazanie oszczednosci, w zwiqzku z czym poswiecajq tej
dziatalnosci relatywnie mniej czasu. Aby ulatwié¢ im swiadome podejmowanie decyzji inwestycyjnych,
kilka lat temu podjelismy sie wyzwania stworzenia systemu informacyjno-analitycznego, co spotkato
sie z aprobatq klientow, a potwierdzajq to statystyki czytelnictwa, jak i aktywnos¢ inwestorow. Co
kwartat aktualizujemy statystyki stop zwrotu sugerowanych przez nas inwestycji, co pozwala klientom
oceni¢ ich skutecznos¢. Warto przy tym nadmienic¢, iz wedlug opiniotworczego miesiecznika Forbes

nasze analizy zostaly sklasyfikowane jako najlepsze na rynku.

Dzi¢kujemy za rozmowe.



