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| kwartat za nami. Mozna sie spiera¢ czy racje majg rynki akcji, czy obligacji. Te
pierwsze wskazujg, ze mamy do czynienia tylko z krétkim spowolnieniem w
globalnej gospodarce, te drugie - ze przed nami mozliwa recesja. Ktos bedzie miat
racje, ktos sie pomyli. Zobaczymy. Ale tym razem chcielibysmy zwréci¢ uwage na

inne wazne zagadnienie - dywidendy.

To, ze wiele srednich i matych spoétek w br. wyptaci wysokie dywidendy, jest znane
inwestorom od dawna. Wsrdéd lideréw sa czotowi polscy deweloperzy, jak
Dom Development czy Atal, w przypadku ktorych oczekiwana stopa
dywidendy przekracza 11%. | to nie tylko w br., ale przez najblizsze 3 (!)

lata.

Wykres 1. Kurs Dom Development - ostatnie 3 lata (w br. kurs urdst o 30%)
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Tego jednak, czego chyba rynek do tej pory nie rozpoznawat, to kwestia dywidend

duzych spétek =z udziatem Skarbu Panstwa, szczegdlnie
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Przysztorocznemu budzetowi pienigdze na pewno sie przydadzg. Jako$ trzeba
bedzie sfinansowac (przedwyborczy) stymulus fiskalny.

Pierwszym podmiotem, ktory daje wyrazny sygnat, ze dywidendy w 2020
r. moga by¢ mita niespodzianka dla inwestoréw, jest PKO BP. Bank jest
bardzo dobrze skapitalizowany. W br. wyptaci 1,33 zt dywidendy na akcje. To daje
stope dywidendy na poziomie 3,4%, czyli bez szatu. Ale w przysztym roku moze
wyptaci¢ 50% zysku jednostkowego z 2018 r. i 50% zysku jednostkowego z 2019
r. Szacunki analitykédw wskazujg na wyptate rzedu 2,87 zt na akcje, czyli az
7,2%. Tym samym PKO BP statby sie jedng z naJIepszych dywidendowych spotek,
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Oczywiscie do przysztego roku czasu jest jeszcze bardzo duzo i wiele rzeczy moze
sie zdarzy¢ po drodze. Ale sygnat wysytany przez najwiekszy polski bank jest
jasny - jesli tylko bedzie mozna, dywidenda zostanie wyptacona w znacznie
wyzszej niz dotychczas kwocie. Temat ten moze dotyczy¢ rdwniez innych spoétek,
w przypadku ktérych akcjonariuszem wiodgcym jest Skarb Panstwa.

Reasumujac, czekajgc na werdykt dotyczacy rynku globalnego: czy racje majg
akcje, czy obligacje, nie zapominajmy o réznych ciekawych i najczesciej
pozytywnych kwestiach dotyczgcych naszej gietdy. Jedng z nich sg dywidendy,
ktére w br. bedg bardzo okazate w przypadku spétek Srednich i mniejszych, ale w
roku przysztym najwieksze pozytywne niespodzianki moga czeka¢ réwniez
akcjonariuszy duzych spoétek, na czele z PKO BP.
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