Piatkowa sesja nie musi jeszcze oznaczacd
poczatku korekty
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Z serii: Co nas dziwi?

Tak, czekamy na korekte po 3-4 miesigcach wzrostéw na swiatowych gietdach.
Wiele wskaznikdw ostrzega przed krotkoterminowym przegrzewaniem rynkéw. A
wiec czy piagtkowe spadki na GPW sg zapowiedzig zblizajacej sie fali spadkowej?

Najkrétsza odpowiedz: to zalezy. Zalezy gtéwnie od tego czy (i) wchodzimy w
ostatnig faze 8-letniej hossy, faze banki, ktéra zdaniem T. Hohdo miataby potrwac
do sierpnia 2017 r., czy tez (ii) bedziemy trwa¢ w mniej dynamicznej hossie, ale
za to dtuzej.

Rzut oka na diugoterminowy wykres S&P500 uswiadamia, ze obecna hossa ma juz
imponujgcg historie. W wariancie (i) wchodzilibySsmy witasnie w faze banki,
oderwania od fundamentalnej wartosci amerykanhskich spoétek. Faza ta jest z
reguty bardzo dynamiczna i raczej nie za bardzo mozna bytoby liczy¢ na wiekszg
korekte. W wariancie (ii), czyli kontynuacji w miare spokojnej hossy jeszcze przez
dobrych kilka kwartatéw (a moze nawet lat), faktycznie zblizalibysmy sie do
lokalnego szczytu zwigzanego 2z krétkoterminowym apogeum oczekiwah
inflacyjnych. W kolejnych miesigcach, gdy oczekiwania inflacyjne beda opadad¢,
rynki powinny odpoczgé, szykujgc baze do kolejnej fali w miare spokojnych
wzrostéw.
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Gdybysmy mogli wybiera¢, zdecydowanie opowiadalibysmy sie za wariantem (ii),
czyli dtuzszej, spokojniejszej hossy, ktéra teraz powinna przezy¢ korekte po
ostatnim 3-4-miesiecznym rajdzie.

Czy tak sie stanie? A moze jesteSmy juz u progu banki, w trakcie ktorej nikt i nic
nie jest w stanie powstrzymac wzrostow?

Patrzgc z perspektywy GPW mozna dodad, ze ciggle duzo spétek, szczegdlnie z
segmentu S$rednich i mniejszych, nie jest wysoko wycenionych, co bardziej
przemawiatoby za wariantem (ii). Ale motorem napedzajagcym wzrosty sg blue
chips. A wsrdd nich faktycznie coraz trudniej o okazje.

Reasumujac, marzy nam sie utrzymanie dtugoterminowej hossy, czyli wariant (ii).
Jesli miatby sie materializowa¢, to teraz przydataby sie zdrowa (do 10%) korekta.
Ale jesli sSwiatowe gietdy na czele z Nowym Jorkiem wchodza w faze banki, ktéra
wg T. Hondo moze potrwac pét roku, to na korekte nie bedzie za bardzo czasu.
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