Za duzy optymizm, rynki moga by¢ przegrzane
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I mamy nowy szczyt hossy rozpoczetej w | kwartale 2009 r. Na czwartkowej
sesji WIG wybit sie z péttorarocznej konsolidacji. Entuzjazmu starczyto jednak tylko na |
czesc pigtkowej sesji. Pdzniej byki poddaty sie globalnym nastrojom. A te pogorszyty
sie. Przyktadowo DAX stracit w pigtek 2,6%.

Atak WIG na szczyt byt zgodny z oczekiwaniami wielu uczestnikédw rynku. Bytby
zapewne duzo trudniejszy, gdyby nie wzmozone zainteresowanie polskimi
akcjami ze strony inwestorow zagranicznych na srodowej i czwartkowej ses;ji,
ktére uwidocznito sie we wzroscie kurséw blue chips.

WIG_1 rok

Teraz oczywiscie pojawia sie kluczowe pytanie czy nasz rynek péjdzie za ciosem i
zbierze sity do ataku na 60 tys. punktéw, czy tez moze czeka nas jakas (dtuzsza?)
chwila odpoczynku.

Pomimo tego, ze caty czas uwazamy, iz predzej lub pozniej czeka nas atak na

60 tys. pkt., a w dalszej perspektywie moze nawet na szczyt z 2007 r. (68 tys. pkt.),
krétkoterminowo uwazamy jednak, ze nasz rynek, podobnie jak wiele innych
na swiecie, jest lekko przegrzany.

Poziom optymizmu jest wysoki. Prawdopodobnie za wysoki. Nasz ulubieniec, czyli DAX,
przed korekta byt juz na poziomie +26% od poczatku roku. Rentownos¢ niemieckich
10-latek spadta do 0,08%. Wskaznik optymizmu inwestoréw indywidualnych osiggnat
wysoki poziom (60% bykéw). Wiele wskaznikéw technicznych (VIX, oscylatory) réwniez
sugerowato przegrzanie koniunktury. Pod koniec ubiegtego tygodnia sprzedano bez
trudnosci duzy, 60% pakiet akcji PCM z niewielkim dyskontem do ceny rynkowej. W
mediach pojawity sie odwazne zapowiedzi dotyczgce dalszego pozytywnego rozwoju
wydarzen na GPW.

Tak wiec uwazamy, ze chwilowo optymizm przekroczyt zdrowe poziomy, Co moze
doprowadzi¢ do wystgpienia jakiej$ korekty. Czy gtebszej? To zalezy od koniunktury
gietdowej na Swiecie oraz ewentualnego nasilenia sie napie¢ geopolitycznych. Jesli te
nie nastgpia, korekta nie powinna by¢ szczegodlnie dokuczliwa, a niektére walory mimo
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pogorszenia sytuacji na catym rynku, moga nadal zyskiwad. Dlaczego? Bo wiele
spotek, szczegdlnie srednich i mniejszych, jest ciagle atrakcyjnie
wycenionych, a przeptyw srodkéw do funduszy zawierajacych polskie akcje
trwa dopiero od kilku tygodni.

Reasumujac, WIG zaatakowat i to z powodzeniem poziom oporu. Jest to dobry
prognostyk na dalszg przysztos¢. Krétkoterminowo jednak uwazamy, ze rynki, w tym
nasz, sq przegrzane, a optymizm inwestoréw zbyt duzy. Lepiej bytoby zatem, aby
teraz nastapita korekta, ktéra schtodzitaby nastroje. Stanowitaby ona dobra
baze do ataku na kolejny szczyt hossy lat 2009-2015, czyli 60 tys. punktow.
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