Najblizsze debiuty nie beda juz tak udane

Komentarz z 10.12.2013 r.
Sebastian Buczek
Prezes Zarzadu Quercus TFI S.A.

Debiut PKP Cargo rozpalit inwestoréw. Jak Swieze butki sprzedato sie kilka
kolejnych ofert, z Energg na czele. Réwniez ubiegtotygodniowy debiut Newagu
wypadt okazale. Inwestorzy 2z niecierpliwoscia czekajg wiec na debiut
energetycznej spotki. Jaki bedzie?

Dotychczasowe debiuty spotek z tego sektora nie byty szczegdlnie zyskowne, z
wyjatkiem PGE. PdZniejsze notowania réwniez nie rozpieszczaty inwestoréw.
Nawet najmocniej debiutujgce PGE obecnie notowane jest ponizej ceny z oferty
(cho¢ trzeba pamietac o wyptaconych w miedzyczasie dywidendach). Dodatkowo
debiutowi Energii nie bedzie sprzyja¢ wejscie do obrotu akcji pracowniczych.
Zaktadamy wiec, ze cena debiutu nie bedzie znaczaco rézna od 17 zt.

Jesli tak sie stanie, bedzie to sporym rozczarowaniem dla ok. 100 tys. inwestoréw,
z ktérych gros liczy na co najmniej kilkuprocentowy zarobek. Ponadto nie bedzie
to dobra wrdézba dla kolejnych debiutéw - beda one prawdopodobnie mniej
okazate od tych wczesniejszych.

Rozwéj wydarzeh w najblizszych tygodniach zapowiada sie ultraciekawie. OFE
zaangazowane sg w akcjach pod korek. Rok sie konczy, tak wiec wszyscy zyja
nadziejg, ze jakos go przyzwoicie zamkniemy. Ale styczeh w takim przypadku
bytby pierwszym testem tego, do czego moze prowadzi¢ wtasnie uchwalona przez
Sejm ,reforma” funduszy emerytalnych. OFE bedg szykowac¢ obligacje skarbowe i
gotéwke do zwrotu. Moze pojawic¢ sie pierwsze zaburzenie ptynnosci na polskim
rynku finansowym.

Oczywiscie pomoc moze przyjs¢ z zewnatrz. Jesli gtdwne indeksy na Swiecie beda
nadal zachowywac sie mocno, moze wsparcie otrzymamy od inwestoréw
zagranicznych, szczegodlnie amerykanhskich, ktdérzy pono¢ mniej patrzg na
wygdrowane wyceny naszych akcji, a bardziej préobuja gra¢ pod ozywienie w
polskiej gospodarce.

Caty zreszta przyszty rok moze uptywac pod znakiem walki dominujgcego trendu
wzrostowego z zaburzeniami ptynnosciowymi, ktére beda poktosiem demontazu
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OFE. Dotyczy¢ bedzie to nie tylko rynku akcji. Z wielkg uwaga bedziemy
obserwowac rynek obligacji skarbowych i wzrost uzaleznienia od kaprysnego
kapitatu zagranicznego.

Inng konsekwencjg ewentualnego niezbyt udanego debiutu Energii moze byc¢ brak
mozliwosci sprzedazy pakietéw akcji przez Skarb Pahstwa. Od dtuzszego czasu
nad rynkiem wisi potencjalna podaz na PKO BP i PZU. Ale przy tak wysokim
zaangazowaniu OFE w akcjach trudno sobie wyobrazi¢, aby te pakiety mogty sie
pojawi¢ w najblizszym czasie. Chyba ze na Swiecie gietdy beda dalej zwyzkowac.

Reasumujac, po bardzo udanej ofercie Energii czas na debiut. Zaktadamy, ze nie
wypadnie on szczegdllnie okazale. A to rodzi¢ moze szereg konsekwenciji.
Optymisci liczg jeszcze na korzystne zakohczenie roku. Ale do tego potrzebujemy
kontynuacji pozytywnych tendencji na Swiatowych rynkach.

Autor jest takze profesorem nadzwyczajnym w Szkole Gtéwnej Handlowej w
Warszawie.
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