Czy bedzie atak na szczyt?
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Grudniowo-styczniowa korekta na GPW juz dawno jest wspomnieniem. Jeszcze
pod koniec stycznia akcje zaczety pigc sie w gére. W lutym pozytywne tendencje
sg kontynuowane. Od lokalnego dotka WIG wzrést o ok. 6%. Czy czeka nas atak
na szczyt?

Nie jest to wykluczone, aczkolwiek po pierwsze - nie sadzimy, aby odbyto sie to z
marszu. Wydaje sie, ze rynek powinien troche odpoczgé. Po drugie - warunkiem
jest brak negatywnych bodzZzcow zewnetrznych. Wtasnie ten warunek / czynnik
ryzyka moze by¢ najwiekszg przeszkodg w ataku na strefe 55-60 tys. punktéw.

Na razie inwestorzy na Swiecie jakby zapomnieli o problemach rynkéw
wschodzacych. Gietdowe indeksy odbity, waluty ustabilizowaty sie. Réwniez u
naszych wschodnich sgsiadow sytuacja nieco poprawita sie. Przynajmniej na
chwile, na czas igrzysk.

Olimpiada jednak za chwile skonczy sie i na Ukrainie moze zrobi¢ sie gorgco. Jest
to jedno z powazniejszych wyzwah, z jakimi prawdopodobnie beda musieli sie
zmierzy¢ inwestorzy w naszym regionie. Opozycja upomni sie o wtadze. Z drugiej
strony Rosja nie bedzie chciata straci¢ wptywdéw. Zapowiada sie nerwowa
ukrainska wiosna.

Réwniez w przypadku innych rynkéw wschodzgcych pogorszenie nastrojéw moze
powrdci¢ jak bumerang. Fed nadal bedzie ograniczat QE, tak wiec inwestorzy
grajgcy przeciwko rynkom tzw. kruchej pigtki beda jeszcze mieli co dyskontowac.
A my wprawdzie nie jestesmy juz zaliczani do emerging markets, ale przy
wiekszej wyprzedazy nie uniknelibysmy wycofywania kapitatu.

Wracajgc na nasz parkiet - trwa sezon wynikowy. Na razie nie ma zbyt wielu
zaskoczen. Dobrze prezentuje sie sektor finansowy. | stali prymusi, z LPP na czele.
Gros stabszych wynikdw pewnie pojawi sie dopiero pod koniec okresu
raportowania. W ttumie tatwiej sie ukry¢.
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Poprawa sytuacji na GPW nie pozostanie bez wptywu na decyzje inwestoréw
detalicznych. Przy bardzo niskim poziomie oprocentowania depozytéw, czesé
wolnych srodkoéw ptynie w kierunku funduszy inwestycyjnych. A to powinno miec
pozytywne przetozenie na notowania, szczegdlnie srednich i mniejszych spétek.
Tym bardziej, ze z polskiej gospodarki caty czas ptyng korzystne sygnaty.
Dynamika PKB przyspiesza zgodnie z historycznymi wzorcami.

Reasumujac, grudniowo-styczniowa korekta jest juz wspomnieniem. Teraz
zajmujemy sie tym czy rynek stac jest na atak na nowy szczyt. W naszej ocenie
jest to mozliwe, ale raczej nie tak od razu i pod warunkiem, ze nie pogorszy sie
ponownie sytuacja na rynkach wschodzgcych.

Autor jest takze profesorem nadzwyczajnym w Szkole Gtéwnej Handlowej w
Warszawie.
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