Nawet Amerykanie zaczeli pekac

Komentarz z 26.03.2018 r.
Sebastian Buczek
Prezes Zarzadu Quercus TFI S.A.

Z serii: Co nas dziwi?

Amerykanski rynek od pewnego czasu szukat pretekstu do przeceny. | tak dtugo
trzymat sie bardzo dzielnie, pojony wizja nizszych podatkéw, przeptywem gotéwki
z zagranicznych spoétek-cérek, a takze fantastyczng przysztoscia nowych
technologii. Pretekstu (cta dla Chihczykéw) dostarczyt sam prezydent, ktdérego
sposdéb komunikacji i podejmowane decyzje przypominajg przystowiowe
zachowanie stonia w skfadzie porcelany. Notabene dostrzegamy dos¢ duzg
zbieznos¢ pomiedzy stowami i czynami najwazniejszego przywddcy Swiata a
naszymi politykami w latach 2015-16. Oczywiscie liga nie ta, ale pamietamy, ile
zamieszania na warszawskiej GPW czynity zapowiedzi dotyczace podatkéw
sektorowych, rozwigzania kwestii kredytéw CHF i wielu, wielu innych.

Ale wracajgc do Ameryki - pretekst dat moze i prezydent, ale tak naprawde od
pewnego czasu byki zaczety mie¢ coraz bardziej pod gdérke. Wyceny w
kosmosie, podwyzki stép jedna za druga, QT, o ktérym wszyscy jakby zapomnieli,
wskazniki makro na szczytach wszechczasdw. | do tego Trump. Perfect storm byt /
jest tylko kwestig czasu.

Mimo ostatnich spadkéw, nasz ,ulubiony” indeks Nasdaq ciagle jest
jeszcze na plusie w br.! Wydaje sie zatem, ze zabawa ze zmiang trendu
dopiero sie zaczyna. Tym bardziej, ze gwiazdy nowych technologii, jak na
przyktad Facebook, zaczynajg sie lekko chwia¢. Naszym zdaniem nie mozna
wykluczyé, ze Nasdaq w perspektywie 12-18 miesiecy znajdzie sie na
poziomie znacznie nizszym niz obecnie i to by¢ moze nawet nizszym o
ok. 30%.
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To, ze obecnie szczytujemy, a pbzniej z dos¢ wysokim prawdopodobiehstwem
dostaniemy sie w tapy niedZzwiedzia, nie utatwia nam odpowiedzi na pytanie,
ktére obecnie najbardziej nurtuje inwestoréw - czy rynki jeszcze sie odbija /
wykonaja ruch powrotny?

Jakies$ szanse sg. Przyktadowo stan emocjonalny polskich inwestoréw wskazuje, ze
moze dojs¢ do jakiego$ krétkoterminowego przesilenia, a nastepnie odbicia. Tyle
tylko, ze kierunek zmian, szczegélnie dla spétek z WIG20, bedzie wypadkowg
koniunktury na Wall Street. A ta, jak wskazaliSmy powyzej, dopiero zaczyna sie
psuc.

Reasumujac, kazda hossa ma swdj kres. | nawet na najsilniejsze spétki przyjdzie
pora (ze spadkami). Nasdaq wyglada na potencjalnie najbardziej narazony
przeceng w dtuzszym okresie. W krétszym - by¢é moze byki stac jest jeszcze
na jakas szarze. Okaze sie w Il kwartale.

Autor jest zatozycielem | Prezesem Zarzgdu Quercus TFlI S.A. Jest takze
profesorem nadzwyczajnym w Szkole Gtownej Handlowej w Warszawie.

Niniejszy materiat ma charakter wytacznie edukacyjno - informacyjny /
promocyjny i stanowi on wyraz witasnych ocen, przemyslen | opinii autora
(autoréw). Niniejszy materiat nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia
transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Podane
informacje nie mogg byc traktowane jako ustuga doradztwa inwestycyjnego lub
innego typu doradztwa, w tym swiadczenia pomocy prawno - podatkowej. Podane



informacje nie stanowig oferty w rozumieniu Kodeksu cywilnego ani publicznego
proponowania w rozumieniu ustawy o ofercie publicznej.

Autor (autorzy) niniejszej publikacji oraz Quercus TFl S.A. dotozyli nalezytej
starannosSci w celu zapewnienia, aby zawarte w niej informacje byty rzetelne i
oparte na wiarygodnych Zrédtach. Niemniej jednak autor (autorzy) niniejszej
publikacji oraz Quercus TFl S.A. nie ponoszg odpowiedzialnosci za jej prawdziwosc¢
i kompletnos¢ informacji, ani za wszelkie szkody moggce powsta¢ w wyniku
wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej informacji.

Quercus TFl S.A. posiada zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci udzielone przez
Komisje Nadzoru Finansowego, bedgca dla Quercus TFl S.A. organem nadzoru.
Quercus TFI S.A. udostepnia niniejszg publikacje nieodptatnie. Quercus TFl S.A.
informuje, ze z kazdg inwestycjg zwigzane jest ryzyko.
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