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Ostatni okres na rynkach akcji to osiggniecie szczytdw na rynku amerykahskim oraz
odbicie na wiekszosci gietd europejskich, w tym naszej krajowej. Warto zwréci¢ uwage
na relatywnie lepsze zachowanie w ostatnim czasie spétek z WIG20 w poréwnaniu do
small i mid-capdéw oraz na umocnienie sie kursu naszej waluty. Pozytywne nastroje na
globalnych rynkach akcji znajdujg sie w cieniu silnie znizkujgcych cen wiekszosci
surowcow. Cena ztota spadta o ponad 6% na przestrzeni tygodnia i znajduje sie
obecnie okoto 20% ponizej szczytéw z 2011 roku. Ropa naftowa jest najtansza od 8
miesiecy, a pigtkowa wyprzedaz na srebrze wyglagdata na lekko paniczng (nie jest to
dobra informacja dla KGHM). Taka sytuacja na rynku surowcéw moze byc
potwierdzeniem wczesniejszych stabych danych makroekonomicznych w USA i reszcie
globu, a takze niepokoi¢ inwestoréw pod katem oczekiwanego odbicia gospodarczego
w drugiej potowie 2013 roku. Trzeba pamietac réwniez z drugiej strony, ze nizsze ceny
surowcOw w diuzszej perspektywie to oddech dla wielu gospodarek i szansa na
stabilniejszy wzrost gospodarczy.

W USA rozpoczat sie kolejny sezon wynikéw kwartalnych i pierwsze odczyty (JP Morgan
oraz Wells Fargo) okazaty sie by¢ lepsze zaréwno w relacji rok do roku, jak i wyzsze od
oczekiwan analitykow rynkowych. W tym kraju wyjatkowo mamy do czynienia z
relatywnie wysokim wzrostem gospodarczym w tym roku i wyniki spétek zdajg sie to
potwierdza¢. Wydaje mi sie na dzieh dzisiejszy, ze z kolei w naszym kraju pierwszy
kwartat moze okaza¢ sie negatywnym zaskoczeniem pod wzgledem wynikéw
finansowych spétek. Zaréwno nasza oraz niemiecka gospodarka sg w fazie hamowania,
do tego dochodzg niekorzystne dla wielu branz warunki pogodowe jakie mielismy w
tym okresie. Z pozytywdw, przed nami okres dywidendowy, ktory powinien wspierac
notowania wybranych podmiotéw.

Po branzy budowlanej przyszedt czas kontynuacji spadkéw na akcjach spoétek
ukrainskich, czego dowodem byta pigtkowa paniczna wyprzedaz akcji Agrotonu. CEDC
z kolei ztozyto do amerykanskiego rzadu wniosek o ochrone przed wierzycielami.
Wydarzenia te wydajg sie potwierdza¢ fakt, ze w obecnych realiach rynkowych
kluczowa dla inwestoréw w dalszym ciggu pozostawac powinna odpowiednia selekcja
spotek do portfela.
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