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. Dobry poczatek zesztego tygodnia na gietdach europejskich i USA
. Wyceny spotek bardzo wrazliwe na wszelkie negatywne informacje
. Dalsze skracanie pozycji inwestorow detalicznych, oznaki pozytywnego

nastawienia tzw. Smart money

. Warszawski parkiet reaguje na zapowiedzi dziatan tarczy antyinflacyjnej

i wakacje kredytowe

o Atrakcyjne wyceny niektorych spétek z sektora matych i Srednich spétek

Sesja gietdowa w ubiegty poniedziatek
byla bardzo dobra zaréwno w Polsce
jak i w Europie. Mocne wzrosty,
szczegolnie na tych najwiekszych
spotkach, duzo wigksze niz na matych
i $rednich. Wynikaty one w duzej mierze
z krotkoterminowej poprawy nastrojow oraz
zapewne z pokrywania krotkich pozycji
inwestorow grajgcych na spadki. Nie
da sie ukry¢, ze w Srednim terminie tutaj
prognozy rynkowe nie sg zbyt optymistyczne.
Dominujg raczej negatywne nastroje, stad
powtarzajgce sie proby rozgrywania rynku
w Kierunku spadkowym.

Impulsem do pojawiania sie  takich
pojedynczych mocnych sesji wzrostowych
moze by¢ wiasnie wspomniana koniecznos¢
dosé raptownego pokrywania  krétkich
pozycji w czasie odbicia. Moglismy
to obserwowa¢ w Europie i w Stanach,
choé pesymistyczne informacje z Apple’a
i z Goldman Sachs ochtodzity nastroje. Apple
oczekuje zmniejszenia tempa zatrudniania
i wzrostu wydatkéw a Goldman Sachs ostrzegt,
ze tez moze zwolni¢ tempo zatrudniania
i cig¢ wydatki, poniewaz perspektywy

gospodarcze sie pogarszaja. Takie informacje
podane w trakcie trwania sesji gietdowe;
spowodowaly ~ natychmiastowe  spadki.
To dos¢ symptomatyczne, ze kazdy przejaw
ozywienia i optymizmu na rynkach, kazda mini
fala wzrostowa, jest obecnie ultra wrazliwa
na negatywne informacje potwierdzajace
powszechne obawy o wzrost gospodarczy.

| w tych ostatnich tygodniach, miesigcach
mielisSmyjuzwieletakichsekwencjiioczekiwane
ozywienie rynkéw odsuwa si¢ w czasie.
| to samo mozna powiedzieC o trwajgcym
okresie  publikacji  wynikdw  spotek
w USA. Pierwsze wyniki, gtéwnie z sektora
finansowego, bankow uniwersalnych
oraz bankéw inwestycyjnych, bylty dobre
i odebrane pozytywnie. Ale pomimo tego
nadal dominujg obawy co do pozostatej czgsci
spétek oraz co do perspektyw dla gospodarki.
Czyli obserwujemy ten sam schemat:
sg dobre informacje ze spotek, ale, na koncu,
i tak dominujg ogdine obawy.

Kolejnym przyktadem takiego mechanizmu
moze byé reakcja inwestorow na wyniki
spotkaniaUSAiArabii Saudyjskiej. Nieoficjalnie
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mowi sie, ze jest zgoda Arabii Saudyjskiej
na zwiekszenie produkcji i to wplyneto
na wyceny ropy pozytywnie. Cena
za barytke spadta mniej wigcej do 97 dolaréw,
ale natychmiast pojawito sie odbicie.
Trudno ocenié, czy jest to wyczekiwanie
na oficjalne potwierdzenie szczegotow ustalen,
czy tez zndw kwestia ogolnie negatywnych
nastrojow.

W tych ruchach spadkowych dominujacg
grupg sa inwestorzy indywidualni oraz

zyskow  wytworcow  energii.  Pojawiaja
sie pierwsze plotki na temat opodatkowania
sprzedawcow zywnosci. Kazda taka inicjatywa,
juz na poziomie informacji medialnych,
wplywa na postrzeganie przez inwestorow
poszczegdlnych spotek i catych branz.

W tym otoczeniu coraz atrakcyjniej wygladajg
mate i Srednie spotki. Jest w tej grupie wiele
firm, ktorych kursy majg szanse, wiasnie
w perspektywie roku, dwoch, solidnie odbié.

wigkszo$¢ inwestorow instytucjonalnych —
fundusze indeksowe oraz benchmarkowe
— reagujgcy na umorzenia jednostek. Zgota
inne zachowanie prezentuje tzw. Smart
money — np., spotki, ktore kontynuujg skupy
akcji wiasnych, przedstawiciele zarzadow
tych spétek, ktorzy dokonujg zakupdw
na wtasny rachunek oraz niektorzy inwestorzy
instytucjonalni  z  wiekszym  mandatem
do nieszablonowych strategii i wigkszym
profilem ryzyka. Szczegdlnie decyzje tych
dwdch pierwszych grup sg warte analizy —
spotki oraz ich zarzady posiadajg petniejszy
obraz sytuacji rynkowej i kondycji finansowej
spotek.

Na rynek polski i jego biezacg zmiennosé silnie
wptywajg dyskutowane lub juz podjete decyzje
legislacyjne zwigzane z obecng sytuacja
gospodarczg, poziomem stdp procentowych
i rosngcymi cenami. Na wycenach bankow
widzieliSmy wptyw wakacji kredytowych.
Trwajg rozmowy dotyczgce szeregu sektoréw
np. opodatkowania  ponadnormatywnych
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Niniejszy materiat jest upowszechniany w celu reklamy lub promocji ustug $wiadczonych przez Generali Investments Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”). Towarzystwo dziata na podstawie decyzji
Komisji Papierow Wartosciowych (obecnie: Komisja Nadzoru Finansowego) z dnia 1 czerwca 1995 r., nr decyzji KPW-4073-1\95. Informacje zamieszczone w niniejszym materiale nie stanowia rekomendacii inwestycyjnej.
Decyzje i j i ia w fundusze it jne powinny by¢ j wylgcznie po jiu sie zF jii jnymi funduszy, zawieraj i 6 i je w zakresie:
czynnikow ryzyka, zasad sprzedazy jednostek uczestnictwa funduszy, tabele optat i j oraz i j Prospekty il ine, Kluczowe i dla ow, Informacie dla Klienta AFI,
tabele optat, dane o ryzyku inwestycyjnym i podatkach dostepne sa na stronie www.generali investments.pl.

Niniejszy materiat zawiera opinig ekspercka. Towarzystwo nie ponosi iedzialnosci za skutki wynikaj

io lub posrednio z uzytku tresci zawartych w niniejszym materiale.




