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Czy na GPW
jest juz niedrogo?

JAKUB GEOWACK!
Acer Aggressive FIZ, Quercus TFI

otoczenia rynkow finansowych
nadchodza pierwsze sygnaly zbli-
zajacej sie poprawy koniunktury
gospodarczej. Globalny wskaznik
wyprzedzajacy koniunktury gospodarczej
OECD werost w listopadzie po kilkunastu
miesigcach nieprzerwanego spadku. Podobnie
stalo si¢ z grudniowym odczytem wskaznika
niemieckich analitykéw finansowych ZEW,
ktory zapowiada poprawe w najwigkszej euro-
pejskiej gospodarce, notujac
pierwszy dodatni wynik
od marca 2017 r.

MNasz krajowy rynek akcyj-
ny, mierzony poziomami
indeksow gietdowych, ma
natomiast za soba bardzo
slaby rok. Polskie
akcje notowane
53 obecnie ze

sporym odch:f-

atakze wzgle-
dem historycz-
nej sredniej.
Wedlug
wsrednionych
Prognoz zagra-
nicznych anali-
tykdw popularny
wskainik cena/zysk
dla polskiego rymnku ©
spadnie z tegorocz-
nego poziomu 12 do
ponizej 11, cena do
wartosc ksiegowej

obnizy sie z 1,18 do 1,11, natomiast stopa dywi-
dendy wzrosnie z 3,3 do 3,9 proc.

Dla poréwnania, usredniony prognozowa-

my wshkainik cena/zysk dla akcji ze Stanow
Zjednoczonych na przyszly rok wynosi 17,4, dla
rynkdéw europejskich 14,1, a dla rynkdw rozwija-

jacych sie 12,1. Korzystniej na tle tych nymkow wy-

padamy rdwniez pod wzgledem wskaznika stopy
dywidendy i zdecydowanie lepiej, jesli wziac pod
uwage relacje ceny do wartoéci ksiegowej.

Analitycy banku inwestycyjnego |P Morgan
w bazowym scenariuszu zakladajq dla naszego

rynku stope zwrotu w ujeciu dolarowym na
poziomie 12 proc., a w scenariuszu optymi-
stycznym nawet 35 proc. — przy zalozeniu
usrednionego wzrostu dochoddw krajowych
spalek na poziomie 10 proc.

Optymistyczne wnioski plynace z pordwna-

nia wskainikéw chlodzi¢ moga obserwacje
krajowych analitykow finansowych, ktérzy

zaznaczajq, ze gdvby nie uwzgledniac pozy-

tywnych prognoz zyskow dla CD Projektu,

oczekiwana dynamika dochoddw netto
dla naszego nymku bylaby w przyszlym

roku ujemna. [Fo1 wm) © @&

Polska kontra reszta swiata*

Wskainik Stopa Wska#nik

cena/ dywidendy cena/

zysk  (wproc) wartosé

ksiegowa

Polska 10,7 39 111
Rynki wschodzace 12,1 32 1,43
Europa 141 38 1,71
Stany Zjednoczone 174 20 315

* WyDeTNy wikn owe Fagranian oyt AN L yudw Binafmowrych i 2020
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