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Najblizsze debiuty nie beda juz tak udane

Debiut PKP Cargo rozpalil inwestoréw. Jak swieze butki sprzedato sie kilka kolejnych ofert, z Energa na czele.
Roéwniez ubieglotygodniowy debiut Newagu wypadt okazale. Inwestorzy z niecierpliwoscia czekajq wigc na
debiut energetycznej spétki. Jaki bedzie?

Dotychczasowe debiuty spdtek z tego sektora nie byly szczegdlnie zyskowne, z wyjatkiem PGE. Pozniejsze
notowania rdwniez nie rozpieszczaly inwestoréw. Nawet najmocniej debiutujace PGE obecnie notowane jest
ponizej ceny z oferty (cho¢ trzeba pamieta¢ o wyptaconych w miedzyczasie dywidendach). Dodatkowo
debiutowi Energii nie bedzie sprzyja¢ wejscie do obrotu akcji pracowniczych. Zakladamy wiec, Ze cena
debiutu wyniesie nie bedzie znaczaco rézna od 17 zt.

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

Rozwoj wydarzen w najblizszych tygodniach zapowiada sie ultraciekawie. OFE zaangazowane sq w akcjach
pod korek. Rok sie konczy, tak wigc wszyscy zyja nadzieja, ze jako$ go przyzwoicie zamkniemy. Ale styczen
w takim przypadku bylby pierwszym testem tego, do czego moze prowadzi¢ wtasnie uchwalona przez Sejm
,reforma” funduszy emerytalnych. OFE beda szykowa¢ obligacje skarbowe i gotéwke do zwrotu. Moze
pojawi¢ sie pierwsze zaburzenie pltynnosci na polskim rynku finansowym.

OczywiScie pomoc moze przyj$¢ z zewnatrz. Jesli gtowne indeksy na $wiecie beda nadal zachowywac sie
mocno, moze wsparcie otrzymamy od inwestordw zagranicznych, szczegdlnie amerykanskich, ktérzy pono¢
mniej patrza na wygorowane wyceny naszych akgji, a bardziej prébuja gra¢ pod ozywienie w polskiej
gospodarce.

Caly zreszta przyszly rok moze uptywa¢ pod znakiem walki dominujacego trendu wzrostowego z
zaburzeniami ptynnosciowymi, ktére beda poktosiem demontazu OFE. Dotyczy¢ bedzie to nie tylko rynku
akcji. Z wielka uwaga bedziemy obserwowaé rynek obligacji skarbowych i wzrost uzaleznienia od
kaprysnego kapitatu zagranicznego.

Inng konsekwencja ewentualnego niezbyt udanego debiutu Energii moze by¢ brak mozliwosci sprzedazy
pakietéw akcji przez Skarb Panstwa. Od dluzszego 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 szczegdlnie
okazale. A to rodzi¢ moze szereg konsekwengji. Optymisci licza jeszcze na korzystne zakonczenie roku. Ale
do tego potrzebujemy kontynuacji pozytywnych tendencji na swiatowych rynkach.
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