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Male spolki, duzy zarobek

Podwzgledem przecigtnych stop zwrotugrupawzglednie
matlych spolek (o kapitalizacji od 100 do 500 min z1) niewiele
réznila sie wminionym roku od opisanych na poprzedniej stro-
nie $rednich firm. Mediana stopy zwrotu wtym gronie (licza-
cym 108 firm) wyniosla 53 proc. i byla nieznacznie nizsza niz
wprzypadku ,sredniakéw”. Nieco inaczej sytuacja przedstawia
si¢ natomiast, je§li wzia¢ pod uwage jedynie pierwszych 30
spolek z obu rankingéw (patrz tabela). W tym przypadku male
przedsi¢biorstwaz przecigtnym wynikiem réwnym 157,4 proc.
zdecydowanie wygraly ze ,,$redniakami” (104,5 proc.).

Motoryzacja na topie

Ciekawe, ze podobnie jak w przypadku rankingu zaréwno
firm érednich, jak i duzych takze tu zestawienie otwiera przed-
sigbiorstwo o zagranicznym rodowodzie - ACE. Hiszpariski
producent komponentéw do hamuleéw samochodowych (po-
siadajacy fabryke réwniez w Polsce) szybkowrécil dolaskin-
westoréw. Podczas gdy w czasie bessy jego notowania pograzy-
Iy obawy o kondycje przemyshi motoryzacyjnego na $wiecie, to
wraz z namacalnymi efektami ozywieniagospodarczegoi pro-
graméw pomocowych w USA i Europie Zachodniej miejsce
strachuzajela nadzieja.

Duze zyski z akcji ACE mozna wythumaczy¢ w sposéb po-
dobny jak w przypadku zwyciezeow rankingow opisanych
na poprzednich stronach. Kluczowe bylo silne niedowartoscio-
wanie wkulminacyjnym punkcie bessy (wskaznik C/WK wyno-
sil zaledwie 0,15), ktére stanowilo ,,paliwo” dla pézniejszego
trenduwzrostowego.

Podczas gdy ACE doskonale wpisuje si¢ w opisanyjuz
na poprzednich stronach schemat, wedlugktérego w minio-
nym roku najwigksze zyski przyniosty akcje spdlek ,cyklicz-
nych” (czyli wrazliwych na zmiany koniunktury gospodar-
czej), to cechg charakterystyczng zestawienia $rednich firm
jest duzarozmaito$¢ branzowa spolek na kolejnych pozy-
cjach. Zamiast np. typowo surowcowych przedsigbiorstw lub
deweloperéwznalez¢ tu mozna np. dystrybutora sprzetu
komputerowe%o (AB), firme wyspecjalizowang w produktach
finansowych dla rynku medycznego (Magellan), dystrybuto-
ramaterialéw drewnopochodnych (Paged) czy dystrybutora
win (Ambra). Dopiero na dalszych pozycjach rankingu upla-
sowaly si¢ przedsi¢biorstwa z tradycyjnego przemyshi cigz-
kiego (np. Hutmen).

Nie wszyscy zarobili

Biorgce pod uwage nie tylko pierwsza trzydziestke, ale calosé
zestawienia spokek o $redniej wielkosci, okazuje si¢, ze zyski
wminionym roku przyniosty walory 86 proc. wszystkich przed-
sigbiorstw. Zdarzyly sie tezjednak bardzo kiepskie wyniki
-naakcjach sze$ciu spolek straci¢ moznabylo od 27 do 47 proc.
To sugeruje, ze nawet w czasach bardzo dobrej koniunktury
gieldowej warto mie¢ w portfelu papiery przynajmniej kilku
réznych firm, najlepiej z réznych branz. 1.

Spotki male (o kapitalizacji 100-500 min zt)

Po- Spélka Stopa zwrotu Kapitalizacja Wartos¢ ksiggowa
zy- z akeji na koniec na koniec
cja W 2009 roku 2009 1. 2009 1.
(proc.) (mlIn z1) (mln zi)
1 ACE 3369 163 149
2 AB.PL 3152 228 262
3 MAGELLAN 314,1 248 121
4 PAGED 3060 177 74
5 AMBRA 2917 155 204
6 HUTMEN 228,6 124 257
7 RONSON 21,7 468 302
8  BORYSZEW 2110 409 873
9 IMPEL 209.6 326 272
10 1887 105 25
11 ACTION 1832 265 173
12 FORTE 1715 314 289
13 INTEGER 168,0 261 54
14 ERGIS 1624 154 170
15 SKOTAN 159.8 115 84
16 SKOK 1550 284 41
17 HAWE 1517 207 206
18 ASBIS 1417 225 257
19 ATM 139.2 343 249
20 LENTEX 1372 251 177
21 AMICA 1367 156 262
22 ELSTAROILS 1333 422 171
23 GANT 1270 381 557
24 INDYKPOL 1222 161 154
25 ASSECO BUSINESS SOLUTIONS  121,6 300 252
26 FERUUM 1169 302 170
27 DECORA 1168 226 133
28 SELENA 116,2 367 34
29 ORZEL BIALY 1050 231 159
30 STOMIL SANOK 96,2 271 212

4RODLO: OPRACOWANIE WEASNE, GPW; W TABELI ZESTAWILISMY 30 SPOLEK O NAJWYZSZYCE
STOPACH ZWROTU. CALA KATEGORIA OBEJMUJE NATOMIAST LACZNIE 108 SPOLEK

Hiszpanska spotka ACE to zwyciezca w kategorii firm

o stosunkowo malej kapitalizacji (od 100 do 500 min zt).
Cecha charakterystyczng tej grupy jest duze zroznicowanie
branzowe w Scislej czoldwee rankingu



