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W ostatni tydzień wchodziliśmy z pewnymi nadziejami na odbicie, głównie z
powodu siły demonstrowanej przez rynek amerykański. Niestety, po kilku
dniach ponownie znaleźliśmy się przy 60 tys. punktów (czyli ponad -5% od
początku roku).

 

Odczuwalny jest brak popytu na polskie akcje. Naszym blue chips nie służą
informacje o możliwej budowie elektrowni atomowej. Narracja polityczna
wskazuje, że projekt ponownie został wyciągnięty z szuflady. Inwestorzy
domyślają się, kto mógłby sfinansować budowę i pozbywają się akcji
potencjalnych współwłaścicieli projektu.

W segmencie mniejszych spółek sytuacja kształtuje się nieco lepiej.
Indeks sWIG80 jest -1% od początku roku. Co ciekawe, wyceny wielu mniejszych i
średnich spółek (SMS) są zastanawiająco niskie. Przykładowo – 8% lub wyższą
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stopę dywidendy potencjalnie oferują m.in.: Altus, Atal, BAH, Budimex, Dom,
Echo, Elektrobudowa, LC Corp czy Skarbiec. Z kolei jednocyfrowym wskaźnikiem
P/E18 charakteryzują m.in. Altus, Archicom, Asbis, Dom, LC Corp, Lokum,
Stalprodukt, XTB. Takie poziomy wyceny spotyka się raczej w bessie, niż po 9
latach hossy. Zastanawiające.

Negatywnym bohaterem ostatnich dni został PKP Cargo. Notowania runęły
w piątek o 20% po tym, jak spółka opublikowała gorsze od oczekiwań wyniki za IV
kwartał 2017 r., słabszą prognozę na rok bieżący i zapowiedziała znaczące
zwiększenie nakładów inwestycyjnych.

 
Reasumując, WIG wrócił w pobliże 60 tys. punktów, ściągany w dół
głównie przez słabe blue chips. Poprawia się siła relatywna mniejszych
spółek. Nadal wierzymy, że realizuje się nasz bazowy scenariusz
kilkumiesięcznego szczytowania. Dobrze by było, gdyby rynek odbił się
w najbliższych tygodniach.

Autor jest założycielem i Prezesem Zarządu Quercus TFI S.A. Jest także
profesorem nadzwyczajnym w Szkole Głównej Handlowej w Warszawie.
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