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Stabsze nastroje na rynku akgji najmniej szkodza matym
i Srednim spotkom. W styczniu indeks sWIG80 urést zdecy-
dowanie mniej niz WIG20. Jednak w lutym i marcu, kiedy
sfabsze nastroje zbijaty wyceny najwiekszych spétek, mate
i Srednie stracity wyraznie mniej.0d poczatku roku za-
uwazalna jest presja na ceny akgji sptek energetycznych.
Wyceny sektora zblizaja sie do pozioméw uznawanych za
atrakcyjne, a mimo to wcigz sporo jest argumentéw za tym,
by czekac. Atomowe inwestycje, o ile zaczng by¢ realizo-
wane, beda oznaczaly gigantyczne wydatki. Rosnace ceny
C02, niskie ceny energii, czy spadajace ceny wegla ARA nie
poprawiaja ogoélnego $rodowiska biznesowego. W takich
warunkach wizja poprawy wynikéw i wyptaty atrakcyjnych
dywidend bedzie sie oddala¢. Reasumujac, moze sie oka-
zac, ze niskie wyceny spétek pozostang na aktualnych po-
ziomach dtuzej. Z drugiej strony, wydarzenia takie jak zmia-
na zarzadéw w spotkach Skarbu Panstwa czy zapowiedzi
fuzji PKN Orlen z Lotosem pokazuja, ze ruchy cen duzych
spofek z panstwowym akcjonariatem moga w najblizszym
czasie zaleze¢ bardziej od decyzji strategicznych, niz warun-
kéw rynkowych poszczegélnych spétek. Oczywiscie takie
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e Mate i Srednie spoétki tracg najmniej

e Atomowe wydatki - wizja inwestycji cigzy
spotkom

e Amerykanie nadal kupuja, indeksy w gore

decyzje moga przyczynic sie do poprawy rynkowej pozycji
czesci firm, jednak zawsze pojawia sie pytanie, czy inwe-
storzy mniejszosciowi na tym skorzystaja i w jakim stopniu.

W wyraznie lepszych nastrojach sg inwestorzy amerykan-
scy. Tam indeksy odrobity juz wiekszo$¢ spadkéw i, liczac
od poczatku roku, znéw sa na plusie. Nie bez znaczenia jest
fakt, ze wiekszos¢ spotek z indeksu S&P500 zaraportowa-
ta wyniki przewyzszajace nawet oczekiwania analitykdw.
Z drugiej strony, mimo raportowanych dobrych wynikéw,
nie wszystkie indeksy rosng w podobnym tempie od po-
czatku roku. Indeks Nasdaq wzrdst prawie dwa razy tyle
co S&P500, ktory od poczatku roku wzrést przeszto 4%,
natomiast indeks Dow Jones Industrial Average niecate
2%.Taka sytuacja moze wskazywac na catkiem spory pozy-
tywny sentyment wéroéd amerykanskich inwestoréw, gdzie
pomimo wysokich wycen spétki technologiczne sa prefe-
rowane. Poczatek roku przyniést podwyzszong zmienno$¢
i nie ma podstaw, by oczekiwac na uspokojenie nastrojow,
jednak wydaje sie zbyt wczesnie, by mowic juz o poczatku
bessy.
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