Byki ciagle w natarciu
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Z serii: Co nas dziwi?

Ostatni tydzien potwierdzit dominacje bykéw na rynkach finansowych, szczegdlnie
na emerging markets. Gietdowe indeksy, w tym nasz WIG (ponizej wykres za 10
lat), wspiety sie na nowe szczyty. Dobra passa rozpoczeta po wyborze D. Trumpa
trwa zatem nadal. WIG zyskat juz od poczatku roku 24%, czyli wiecej niz
mogto sie sni¢ najwiekszym optymistom na poczatku br.
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W sierpniu czekalismy na kilku-, moze 10-procentowg korekte. | cos nawet na jej
ksztatt w potowie miesigca zaczeto sie krystalizowad. Ale, jak zwykle w hossie,
korekta okazata sie ptytsza i tylko rozochocita byki do kolejnego ataku.

Oczywiscie zawsze mozna znalez¢ przystowiowg dziure w catym. W przypadku
rynkéw bytaby to zadyszka, jakiej doznaty gtéwne indeksy - S&P500 czy DAX.
Ponadto wiekszos¢ polskich inwestoréw, w tym my réwniez, lokujgcych sSrodki
gtébwnie w segmencie srednich i mniejszych spétek, az takiego powodu do
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zadowolenia nie ma. Indeks sWIG80 w ostatnich miesiacach zachowywat
sie bowiem stabo. Dopiero w ostatnich dniach drgnat lekko w gére (ponizej
roczny wykres). Ale 9% wzrostu od poczatku br. trudno uznac za spektakularny
sukces.
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Co dalej?

1. Sytuacja na emerging markets nadal przedstawia sie obiecujgco.

2. Jest zatem szansa, ze jesienia WIG bedzie atakowad¢ rekord
wszechczasow (blisko 68 tys. punktéw).

3. Relatywna stabos$¢ najwiekszych gietd moze utrzymywad sie. Powodem jest
coraz bardziej realne dalsze zaostrzanie polityki pienieznej przez banki
centralne, wiacznie z rozpoczeciem (we wrzesniu lub grudniu) QT przez Fed.

4. Jesli nasz scenariusz listopadowego szczytowania miatby sie sprawdzic,
powinna zaczgc¢ rosng¢ zmiennos¢ na rynkach.

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