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Po bardzo mocnym dla polskiego rynku zesztym tygodniu poczgtek obecnego przyniost
pewng stabilizacje notowan. Dla wielu inwestoréw zesztotygodniowe silne odbicie
naszego parkietu mogto okaza¢ sie sporg niespodzianka, zwazywszy na stabsze
zachowanie sie rynkéw rozwinietych i pozostatych rynkéw emerging markets. Co
mogto by¢ impulsem do takiej zwyzki? Wydaje sie, ze przyczyng mogto byc
zmniejszanie niedowazenia naszego rynku w portfelach zagranicznych inwestoréw,
albo pokrywanie krétkiej pozycji na naszym rynku przez ktéregos z nich. Ostatnie dane
makroekonomiczne z naszej gospodarki okazaty sie by¢ lepszymi od oczekiwah
ekonomistdw, najmocniejszym pozytywnym zaskoczeniem byto PMI powyzej 51
punktéw. Dane te wraz z bardzo dobrymi wynikami finansowymi za drugi kwartat
wybranych bankéw mogty wspiera¢ zainteresowanie naszymi akcjami. Bank
Millennium, BZ WBK oraz BRE Bank zaprezentowaty wyniki finansowe lepsze od
oczekiwan rynkowych mimo spadajgcych stép procentowych. Wptyneto to pozytywnie
na wyceny innych bankéw na naszym rynku, co zdecydowanie pomogto we wzrostach
naszych indekséw. Tym razem stabiej zachowujg sie indeksy mniejszych spétek, ale
one takze kontynuujg stabilng sciezke wzrostowg. Rynek jakby zapomniat na chwile o
wiszagcym nad nim problemie OFE.

Przed nami sezon wynikéw kwartalnych. Pozytywnych zaskoczeh pewnie wiele nie
bedzie, aczkolwiek spodziewatbym sie takich po wybranych dystrybutorach IT,
spoétkach przemystowych, wybranych producentach materiatéw budowlanych i
spétkach detalicznych. Ws$réd duzych spotek bardzo dobre wyniki powinien
zaprezentowac PGNIG.

Ostatnie dane makroekonomiczne z Europy réwniez okazaty sie by¢ lekko lepsze od
oczekiwan i powoli wskazujg na lekkie ozywienie gospodarcze w tym rejonie Swiata.
Ceny akcji amerykanhskich dotknety nowych szczytéw i od poczatku 2013 roku indeks
S&P500 wzrést juz o okoto 20%. Wszystko to powinno wptywad pozytywnie na dziatania
inwestoréw.

Z drugiej strony warto zauwazy¢, iz nasz rynek przynajmniej w perspektywie
kréotkoterminowej zdaje sie byc¢ lekko wykupiony. Wyceny polskich bankéw sg znacznie
wyzsze niz pozostatych bankdédw z rynkéw wschodzacych (na przyktad tureckich). Tak
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jak w dtuzszym terminie otoczenie dla rynku akcji w dalszym ciggu wydaje sie byc¢
korzystnym (niskie stopy, poprawiajgce sie dane makroekonomiczne, oczekiwany
dotek PKB, niska inflacja), tak w krétszym terminie wydaje sie, iz mozna by oczekiwac
korekty ostatnich agresywnych wzrostéw.
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