Nastroje na GPW w strefie strachu - szansa na
poprawe koniunktury?
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Poza wyjatkami (styczen, spétki growe), biezacy rok jest niezbyt udany dla
inwestorow na warszawskiej GPW. Prawie caty szeroki rynek od lutego przezywa
widoczny regres. W kwietniu doszta jeszcze sprawa GetBacku. Nasz Barometr
Nastrojow Gietdowych (publikowany systematycznie na stronie qnews.pl)
doszedt w ostatnich tygodniach do strefy strachu. Z podobnymi odczytami
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Kilka tygodni temu informowaliSmy, ze widmo globalnej bessy odsuwamy w
czasie. Przypomnijmy, ze na poczatku biezacego roku prognozowaliSmy, ze rynki
osiggng swoje maksimum w | potowie roku, a w Il potowie zaczng sie wieksze
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spadki. ZaktadalisSmy solidarne -10% na koniec roku dla gtéwnych indekséw,
takich jak S&P500, DAX i WIG. Gtéwnym powodem miata by¢ dojrzatos¢ hossy (9
lat) oraz normalizacja polityki pienieznej przez Fed.

| faktycznie Fed systematycznie wraca ze swg politykg w bardziej neutralne
rejony. Dotyczy to zaréwno stép procentowych, jak i ograniczenia bilansu (QT). Na
razie jednak te dziatania nie robig wiekszego wrazenia na inwestorach, moze poza
najstabszymi ogniwami (niektére rynki wschodzace). Lokomotywy hossy (spétki
technologiczne) trzymajg sie caty czas bardzo dobrze, notujac znaczace zwyzki od
poczatku br.

Przy zatozeniu, ze Fed bedzie postepowat tak, jak zapowiada oraz przy braku
niespodzianek ze strony innych bankéw centralnych, jedynym Zrédtem niepokoju
moga by¢ politycy. Ci, na czele z prezydentem Trumpem, ,nie zawodza”, caty
czas dostarczajagc réznych pomystéw. Ale, przynajmniej jak dotychczas,
inwestorzy na Swiecie dzielnie znoszg te rozgrywki.

Konkludujac, wyglada na to, ze bessa przesuneta sie w czasie poza rok
2018. Wyceny wielu polskich spotek sa mocno zanizone, co najlepiej
potwierdzaja kolejne wezwania wtascicieli tych podmiotéw. Stabe
nastroje inwestorow na GPW moga by¢ zwiastunem poprawy sytuacji w
Il potowie br., chociaz cudéw nie oczekujmy.

Autor jest zatozycielem | Prezesem Zarzgdu Quercus TFlI S.A. Jest takze
profesorem nadzwyczajnym w Szkole Gtéwnej Handlowej w Warszawie.
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Komisje Nadzoru Finansowego, bedgcg dla Quercus TFl S.A. organem nadzoru.
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