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Rok temu przewidywalismy, ze gtéwne indeksy spadng w 2018 r. solidarnie po
10%. | mozna powiedzie¢, iz prognoza nie okazata sie zta. WIG stracit 9,5%,
S&P500 6,2%, Nasdaqg 3,9%, a DAX az 18,3%. Najwiekszym btedem byto
niedoszacowanie spadku sWIG80, ktéry zanurkowat o 27,6%, czynigc ogromne
spustoszenie w portfelach wielu funduszy i inwestoréw.

Jaki bedzie rok 20197
Co do rynkow globalnych doktadnie wypowiemy sie 7 stycznia.

Co do warszawskiej GPW - nasza teza jest nastepujgca: to nie bedzie zty rok
dla inwestoréw. Wprawdzie oczekujemy utrzymania sie wiekszej zmiennosci na
rynkach, ale dzieki temu powinno pojawic sie sporo okazji inwestycyjnych.

Do najwazniejszych czynnikéw, ktére moga wptywac na koniunkture na GPW w
2019 r., zaliczamy obecnie nastepujgce:

-/+ Hossa na rynkach rozwinietych trwa juz blisko 10 lat, jednak dzieki korekcie
w 4Q18 optymizm wyraznie zmalat

-/[+ Poziom réznych wskaznikdw ekonomicznych wskazuje na ochtodzenie
koniunktury gospodarczej, ale ropa wyraznie potaniata, co powinno
pomagac globalnej gospodarce

-/+ Wprawdzie oczekujemy kontynuacji QT przez Fed, ale kolejne podwyzki
stop moga by¢ uwarunkowane poprawa sytuacji na Wall Street

-/+ Na GPW doswiadczamy odptywu Srodkéw z niektérych funduszy, jednak w
potowie 2019 r. maja ruszy¢ PPK, ktére moga istotnie zmieni¢ relacje
popytu i podazy

+ Ceny polskich akcji, szczegodlnie Srednich i mniejszych spétek (SMS), sag
atrakcyjne, wiele podmiotow jest wycenianych zaledwie na poziomie 5-8-
krotnosci zyskéw (!), co powinno mobilizowa¢ popyt ze strony inwestoréw
strategicznych

+ Nastroje polskich inwestorow sa najgorsze od lat, co historycznie byto
pozytywnym sygnatem
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Reasumujac, bez zalu zegnamy sie z rokiem 2018. Nasze oczekiwania co do
nowego roku sa lepsze niz 12 miesiecy temu, przy czym moze okazac sie, iz
na poprawe koniunktury trzeba bedzie jeszcze jakis czas poczekac.
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